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Energieforschung Stadt Zürich ist ein auf zehn Jahre angelegtes Programm und leistet einen Beitrag zur 

2000-Watt-Gesellschaft. Dabei konzentriert sich Energieforschung Stadt Zürich auf Themenbereiche an der 

Nahtstelle von sozialwissenschaftlicher Forschung und der Anwendung von neuen oder bestehenden Effi-

zienztechnologien, welche im städtischen Kontext besonders interessant sind. 

Im Auftrag von ewz betreiben private Forschungs- und Beratungsunternehmen sowie Institute von Universität 

und ETH Zürich anwendungsorientierte Forschung für mehr Energieeffizienz und erneuerbare Energien. Die For-

schungsergebnisse und -erkenntnisse sind grundsätzlich öffentlich verfügbar und stehen allen interessierten 

Kreisen zur Verfügung, damit Energieforschung Stadt Zürich eine möglichst grosse Wirkung entfaltet – auch 

ausserhalb der Stadt Zürich. Geforscht wird zurzeit in zwei Themenbereichen. 

Themenbereich Haushalte 

Der Themenbereich Haushalte setzt bei den Einwohnerinnen und Einwohnern der Stadt Zürich an, die zuhause, 

am Arbeitsplatz und unterwegs Energie konsumieren und als Entscheidungsträgerinnen und Entscheidungsträ-

ger in vielerlei Hinsicht eine zentrale Rolle bei der Umsetzung der 2000-Watt-Gesellschaft einnehmen. Dabei 

werden insbesondere sozialwissenschaftliche Aspekte untersucht, die einen bewussten Umgang mit Energie 

fördern oder verhindern. In Feldversuchen mit Stadtzürcher Haushalten wird untersucht, welche Hemmnisse in 

der Stadt Zürich im Alltag relevant sind und welche Massnahmen zu deren Überwindung dienen. 

Themenbereich Gebäude 

Der Themenbereich Gebäude setzt bei der Gebäudeinfrastruktur an, welche zurzeit für rund 70 Prozent des 

Endenergieverbrauchs der Stadt Zürich verantwortlich ist. In wissenschaftlich konzipierten und begleiteten Um-

setzungsprojekten sollen zusammen mit den Eigentümerinnen und Eigentümern sowie weiteren Entscheidungs-

trägerinnen und Entscheidungsträgern Sanierungsstrategien für Gebäude entwickelt und umgesetzt werden, um 

damit massgebend zur Sanierung und Erneuerung der Gebäudesubstanz in der Stadt Zürich beizutragen. Im 

Vordergrund stehen die Steigerung der Energieeffizienz im Wärmebereich und die Minimierung des Elektrizitäts-

bedarfs. 
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Übersicht und Einordnung der Forschungsprojekte 

Übersicht der Forschungsprojekte (FP) im Themenbereich Haushalte für die Jahre 2013/2014. 

 

Übersicht der Forschungsprojekte (FP) im Themenbereich Gebäude für die Jahre 2013/2014. 
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Zusammenfassung 

Ausgangslage 

Umfassende (und damit in der Regel energetisch wirksame) Erneuerungen sind sehr kapitali n-

tensiv. Finanzierungslücken können besonders bei privaten Immobilienbesitzenden ein relevan-

tes Erneuerungshemmnis darstellen, wobei diese besonders bei Mehrfamilienhäusern respektive 

Renditeliegenschaften relevant sind. Häufig werden nicht ausreichende Rückstellungen gebildet. 

Vor allem private Eigentümerschaften sind oft schlecht informiert über den Unterhaltsbedarf 

und erforderliche periodische Erneuerungen sowie deren Finanzierung. Zudem spielt das Alter 

der Immobilienbesitzenden eine Rolle. So steigt zwar mit zunehmendem Alter das  im Durch-

schnitt verfügbare Vermögen, jedoch sinkt mit der Pensionierung tendenziell auch das verfügba-

re Einkommen, was die Aufnahme von Krediten erschwert.  

Ziel 

Ziel der vorliegenden Arbeit ist die Ausarbeitung von Finanzierungsmodellen und Massnahmen, 

welche Hemmnisse bei der Finanzierung von energetischen Erneuerungen reduzieren oder bese i-

tigen, sowie die Erarbeitung von Vorschlägen für das weitere Vorgehen zu Handen der Stadt Z ü-

rich. Verschiedene Studien zeigen, dass eine Finanzierungslücke bei privaten Immobilienbesit-

zenden mit einer Immobilie oder wenigen Immobilien besteht. Die Arbeit fokussiert daher auf 

private EigentümerInnen von einem oder wenigen Mehrfamilienhäusern. 

Vorgehen 

Grundlage bildet eine Analyse der Finanzierungslücke. Dazu wurden u.a.  die hemmenden Wir-

kungsmechanismen untersucht und eine Auslegeordnung entwickelt. Parallel dazu werden be-

stehende nationale und internationale Modelle untersucht. Darauf aufbauend werden mögliche 

Massnahmen zur Reduktion der Finanzierungslücke erarbeitet und hinsichtlich ihrer Wirksam-

keit, Wirtschaftlichkeit sowie Praxistauglichkeit beurteilt. Daraus werden zwei Empfehlungen zu 

Handen der Stadt Zürich abgeleitet.  

Die Erarbeitung und Beurteilung der Massnahmen stützen sich soweit möglich auf die Erkennt-

nisse aus der bestehenden nationalen und internationalen Literatur sowie auf eigene Hochrech-

nungen ab. Zusätzlich wurden mit 18 Experten aus den jeweiligen Fachgebieten (Steuern, Ba n-

ken, öffentliche Hand, Verbände usw.) Gespräche geführt, um die Ausgestaltung und Beurteilung 

der Massnahmen zu validieren.  

Analyse der Finanzierungslücke 

Umfassende Erneuerungen, welche auch energetisch wirksam sind, erfordern grosse Investitio-

nen, welche sich erst über mehrere Jahre (respektive Jahrzehnte) zu einem kleinen Teil i n Form 
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von Energieeinsparungen und unter Umständen Mietzinserhöhungen amortisieren. Die Investit i-

onen können dabei mit den klassischen Finanzierungsformen Eigenkapital (Flüssige Mittel, Wer t-

schriften sowie für Einfamilienhäuser und Stockwerkeigentum Guthaben der zweiten und dritten 

Säule) oder mit Fremdkapital (Hypotheken) finanziert werden. Zudem können unter Umständen 

alternative Finanzierungen wie Leasing oder Contracting gewählt werden. Die nachfolgende Ab-

bildung 1 zeigt auf, wann Finanzierungslücken grundsätzlich auftreten können. Finanzierungslü-

cken können dann bestehen, wenn das Eigenkapital fehlt oder wenn dieses gebunden und nicht 

mobilisierbar ist. Fehlendes Eigenkapital kann schlussendlich auf ungenügende Rückstellungen 

zurückgeführt werden. Ebenso kann eine Finanzierungslücke bestehen, wenn kein Hypothe-

karkredit aufgenommen werden kann, entweder weil im Falle von Einfamilienhäusern und 

Stockwerkeigentum die Tragbarkeit nicht gegeben ist, d.h. die finanzielle Belastung für das Woh-

nen im Verhältnis zum Einkommen zu hoch ist, oder wenn mit der Hypothek die Belehnungs-

grenze überschritten wird, d.h. das Verhältnis zwischen dem Kredit und der Sicherheit zu hoch 

ist. Aufgrund der steuerlichen Abzugsfähigkeit von Schuldzinsen kann es attraktiv sein, Hypothe-

ken nicht zu amortisieren. In diesen Fällen steht die Möglichkeit, Hypotheken für Erneuerungen 

aufzustocken nicht zur Verfügung, was insbesondere im Falle von fehlendem Eigenkapital (siehe 

oben) ein Problem sein kann. Ferner kann eine Finanzierungslücke bestehen, wenn alternative 

Finanzierungsmodelle nicht vorhanden sind.  

 
Abbildung 1: Verortung der Finanzierungslücke für Gebäudeerneuerungen 

Mögliche Massnahmen und deren Beurteilung 

Basierend auf der entwickelten Auslegeordnung sowie auf den Erkenntnissen aus der Unters u-

chung bestehender nationaler und internationaler Modelle werden 25 Massnahmen ausgearbei-

tet, welche entweder beim Eigenkapital oder Fremdkapital ansetzen oder als alternative Fina n-

Alternative Finanzierung 
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zierungsmodelle zur Reduktion der Finanzierungslücke beitragen. Da die Situation bei Stockwe r-

keigentum Besonderheiten aufweist, wurden Massnahmen zur Finanzierungslücke «zu wenig 

Eigenkapital‘ in ein Kapitel Alleineigentum und ein Kapitel Stockwerkeigentum aufgeteilt. Die 

abschliessende Beurteilung der Massnahmen unter Wirksamkeits-, Wirtschaftlichkeits- und Pra-

xistauglichkeitskriterien ergab, dass sieben Massnahmen für die Weiterverfolgung empfohlen 

werden. Eine Synopse der möglichen Massnahmen und deren Beurteilung findet sich in Tabelle 3 

(Seite 86). Daraus werden zwei Empfehlungen zu Handen der Stadt Zürich abgeleitet. 

  tief mittel hoch Empfehlung 

Massnahme 1: Information betreffend 
Erneuerungssparen 

Wirksamkeit K L  Nein 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit   X 

Massnahme 2: Informationen betref-
fend Erbvorbezüge 

Wirksamkeit  X  Ja 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit   X 

Massnahme 3: Änderung des Erbrechts Wirksamkeit X   Nein 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 4: Steuerliche Bevorteilung 
von Privatdarlehen für energetische 
Erneuerungen 

Wirksamkeit X   Nein 

Wirtschaftlichkeit X   

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 5: Abschaffung oder Re-
duktion der Steuern bei Vorbezug der 
Vorsorgegelder 

Wirksamkeit  X  Nein 

Wirtschaftlichkeit  X  

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 6: Informationen betref-
fend den Vorbezug der Vorsorgegelder 
für Erneuerungen 

Wirksamkeit  X  Ja 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit   X 

Massnahme 7: Vorbezug von Vorsorge-
geldern für die Erneuerung von nicht 
selbst bewohnten Liegenschaften 

Wirksamkeit   X Ja 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit  X  

Massnahme 8: Erneuerungsfonds-
Obligatorium in Stockwerkeigentümer-
gemeinschaften 

Wirksamkeit K L  Nein 

Wirtschaftlichkeit  X  

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 9: Information Kapitalanla-
gen der Erneuerungsfonds 

Wirksamkeit K L  Nein 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit  X  

Massnahme 10: Obligatorischer Hin-
weis auf Dotierung des Erneuerungs-
fonds bei Verkauf von Stockwerkeigen-
tum 

Wirksamkeit K L  Ja 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit   X 

Massnahme 11: Informationen betref-
fend Steuerersparnisse bei Einzahlun-
gen in den Erneuerungsfonds 

Wirksamkeit X   Nein 

Wirtschaftlichkeit X   

Praxistauglichkeit  X  

Massnahme 12: Information zugunsten 
höheren Einzahlungen in den Erneue-
rungsfonds 

Wirksamkeit K L  Ja 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit   X 

Massnahme 13: Subventionierte Er-
neuerungsdarlehen 

Wirksamkeit  X  Nein 

Wirtschaftlichkeit X   

Praxistauglichkeit X   
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Massnahme 14: Energieeinsparungen in 
die Berechnung der Tragbarkeit integ-
rieren 

Wirksamkeit  X  Ja 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit   X 

Massnahme 15: Höhere Belehnungs-
grenzen bei tieferen Nachhaltigkeitsri-
siken 

Wirksamkeit  X  Nein 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit  X  

Massnahme 16: Belehnungsgrenzen 
erhöhen durch staatliche Bürgschaft 

Wirksamkeit  X  Nein 

Wirtschaftlichkeit X   

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 17: Längere Amortisati-
onsdauer von Zweithypotheken 

Wirksamkeit X   Nein 

Wirtschaftlichkeit  X  

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 18: staatliche, nachrangige 
Darlehen 

Wirksamkeit X X  Nein 

Wirtschaftlichkeit X X  

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 19: Bürgschaften für 
Fremdkapitalfinanzierungen von 
Stockwerkeigentümer-Gemeinschaften 

Wirksamkeit   X Nein 

Wirtschaftlichkeit X   

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 20: Garantie für Konkurs-
fall des Contractors 

Wirksamkeit X   Nein 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit   X 

Massnahme 21: staatlicher Garantie-
fonds für Contracting-Programme 

Wirksamkeit X   Nein 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit   X 

Massnahme 22: Einführung von gebüh-
renfinanzierten Installationen 

Wirksamkeit  X  Nein 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit  X  

Massnahme 23: Einführung von kom-
munaler Finanzierung 

Wirksamkeit  X  Nein 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 24: Anlagefonds für Ener-
gieeffizienz für private Immobilienbe-
sitzende 

Wirksamkeit   X Ja 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit  X  

Massnahme 25: Steuerbefreiung von 
Erträgen aus und Investitionen in „grü-
ne Projekte“ 

Wirksamkeit  X  Nein 

Wirtschaftlichkeit  X  

Praxistauglichkeit  X  

Tabelle 1: Übersicht aller Massnahmen, deren Beurteilung  und Empfehlungen zur Weiterverfo lgung (K: kurzfristig, L: 

langfristig) 

Empfehlung 1: Umfassende Beratung für Gebäudeeigentümerinnen und Gebäudeeigentümer 

Ein immer wieder zitiertes wesentliches Erneuerungshemmnis ist der grosse Informationsbedarf 

der EigentümerInnen. Ein Aspekt des Informationsproblems im Zusammenhang mit der Finanzie-

rung besteht darin, dass zahlreiche Möglichkeiten und Instrumente bestehen, um diese ver-

schiedenen Finanzierungslücken zu lösen, aber sie zu wenig bekannt sind. Ein weiterer Aspekt 

ist, dass sich EigentümerInnen der Notwendigkeit der Vorsorge zu wenig bewusst sind oder sich 

scheuen, sich der Notwendigkeit zu stellen. Dies führt dazu, dass zu wenig Rückstellungen ge-

macht werden. Aber auch für diese Fälle gibt es Instrumente.  
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Wir empfehlen hier mit einer geeigneten Beratung anzusetzen. Es gibt bereits heute verschiede-

ne gute Beratungsangebote. Die Finanzierungsberatung, welche aktuell unter anderem von Ba n-

ken angeboten wird, sollte im Sinne einer umfassenden Erneuerung mit einer technischen Bera-

tung verknüpft werden. Zudem sollte die Erneuerungsberatung früh ansetzen, idealerweise un-

mittelbar nach oder gar vor dem Kauf, weil Erneuerungen mit einem langfristigen Planungshor i-

zont angegangen werden sollten und so genügend Zeit bleibt, ausreichend Rückstellungen zu 

bilden. Mangelhafte Rückstellungen sind besonders für Mehrfamilienhäuser relevant, da die 

kurzfristig verfügbaren Finanzierungsquellen wie Mittel aus der zweiten und dritten Säule für 

eine umfangreiche Sanierung oft nicht ausreichend sein dürften. Ebenso ermöglicht eine langfri s-

tige Planung an die Situation angepasste Anlagestrategien, welche die Erneuerungstätigkeit un-

terstützen können. Für den Aufbau dieses Angebots sollten die Ergebnisse der EFZ-

Forschungsprojekte verwendet werden, in welchen Eigentümer- und Gebäudecluster gebildet 

und in der Folge Bewirtschaftungs- und Erneuerungsstrategien und dazugehörige Umsetzungs-

massnahmen und Massnahmen zur Überwindung der Hemmnisse erarbeitet werden. Das Bera-

tungsangebot zielt dabei besonders auf Eigentümerschaften von Mehrfamilienhäusern, aber 

auch von Einfamilienhäusern und von Stockwerkeigentum.  

Die Beratung für AlleineigentümerInnen sollte insbesondere Informationen betreffend folgender 

Themen beinhalten: Die Möglichkeiten des steuerbegünstigten Erneuerungssparens, steuerfreie 

Erbvorbezüge als Finanzierungsquellen sowie die Möglichkeit, Mittel aus der zweiten und dritten 

Säule für Erneuerungen zu verwenden (Massnahmen 1, 2 und 6). 

Die Beratung für Stockwerkeigentümerschaften sollte insbesondere Informationen betreffend 

folgender Themen beinhalten: Anlagestrategien für Erneuerungsfonds, Steuerersparnisse bei 

Einzahlungen in den Erneuerungsfonds sowie die Ermittlung der effektiv benötigten Einzahlun-

gen in den Erneuerungsfonds (Massnahmen 11 und 12).   

Die umfassende Erneuerungsberatung bei Privateigentümerschaften sollte auf die Bedeutung 

einer langfristigen Erneuerungsstrategie hinweisen. Sobald diese Strategie besteht, können die 

erforderlichen Rückstellungen ermittelt werden und darauf basierend eine geeignete Anlagestra-

tegie festgelegt werden. Stellt sich heraus, dass auch bei einer langfristigen Erneuerungsplanung 

eine Finanzierungslücke besteht (beispielsweise, weil die Beratung erst zu einem späteren Zei t-

punkt durchgeführt wurde und zu diesem Zeitpunkt schon ein aufgestauter Bedarf besteht), 

kann im Rahmen der umfassenden Beratung auch auf weitere Finanzierungsquellen hingewiesen 

und eine Finanzierungslösung gesucht werden. Diese Finanzierungsquelle können Erbvorbezüge 

sein, ein Vorbezug von Mitteln aus der zweiten und dritten Säule oder es kann eine Contracting -

Lösung gewählt werden. Sollte die Eigentümerschaft die erforderlichen Mittel dennoch nicht 

aufbringen können, kann auf die Möglichkeit eines Verkaufes an eine Eigentümerschaft mit aus-

reichenden finanziellen Mitteln oder die Übertragung an eine Wohnbaugenossenschaft hinge-

wiesen werden.  

Da bei vielen Stockwerkeigentumsgemeinschaften die Erneuerungsfonds zu schwach dotiert sind 

und es wenig realistisch ist, dass sämtliche StockwerkeigentümerInnen Nachzahlungen leisten 
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können, gibt es für diese Problematik keine kurzfristig wirksamen Massnahmen. Eine umfassen-

de Beratung für StockwerkeigentümerInnen könnte jedoch längerfristig die Finanzierbarkeit von 

Erneuerungen verbessern. Dazu müssten die geltenden Empfehlungen für die Einzahlungen in 

den Erneuerungsfonds angepasst werden und es müsste informiert werden, dass die Einzahlun-

gen auf einer langfristigen Erneuerungsplanung basieren sollten. Eine langfristige Erneuerungs-

planung ermöglicht anschliessend, eine geeignete Anlagestrategie zu erarbeiten, welche eben-

falls zu einer langfristigen Finanzierbarkeit von Erneuerungen beitragen kann. Im Rahmen einer 

umfassenden Beratung für Stockwerkeigentümergemeinschaften kann gleichzeitig auf die Ste u-

ervorteile von regelmässigen Einzahlungen in den Erneuerungsfonds hingewiesen werden. 

Grundsätzlich kann die Beratung durch Private angeboten werden, wobei wie beim Energie-

Coaching eine Vermarktung, Qualitätssicherung und Standardisierung durch die Stadt denkbar 

ist. Für die Ermittlung des Bedarfes kommen die Beraterinnen und Berater des Energie-Coachings 

oder der Hauseigentümer-, respektive Stockwerkeigentümerverband in Frage. Bei der Finanzie-

rungsberatung kommen unabhängige Beratungen oder Banken in Frage. Die finanzielle Beratung 

sollte dabei der technischen Beratung folgen, wobei im Falle von unlösbaren Finanzierungslü-

cken eine erneute technische Beratung erforderlich sein kann (Abstriche an den Erneuerungen 

bzw. Etappierung).  

Da insbesondere die Aufnahme des Erneuerungsbedarfes und die Erstellung einer Erneuerungs-

strategie mit hohen Kosten verbunden sein können, ist grundsätzlich ähnlich wie beim Energie -

Coaching eine Subventionierung durch die Stadt Zürich möglich. Dabei muss beachtet werden, 

dass Mitnahmeeffekte resultieren können, wenn diese Angebote subventioniert werden und dies 

zu einer Bevorzugung von Immobilienbesitzenden führt. Die Subventionen könnten sich daher 

auf ein unverbindliches Erstgespräch beschränken, wobei diese auch durch die potentiellen Be-

ratenden kostenlos oder vergünstigt angeboten werden können. Allgemein sollte dieses Angebot 

niederschwellig ausgestaltet sein und dafür beispielsweise unverbindliche Erstgespräche oder 

öffentliche Informationsveranstaltungen anbieten.  

Empfehlung 2:  Anlagefonds-Modell für Energieeffizienz-Investitionen 

Während auf der einen Seite ein grosser Bedarf an Kapital für umfangreiche, energetisch wirk-

same Erneuerungen besteht, stehen auf der anderen Seite institutionelle Investoren unter einem 

Anlagedruck. Ein Anlagefonds ermöglicht eine Verknüpfung dieser beiden Seiten und kan n damit 

einerseits Investitionen in Energieeffizienz und andererseits attraktive Renditen für institutione l-

le Investoren ermöglichen. Interessant ist dabei, dass es institutionelle Investoren gibt, welche 

bereit sind, die Risiken einer langfristigen Kapitalanlage zu tragen und bis zu 20 Jahre dauernde 

Investitionen in Energieeffizienz zu tätigen.  

Mit dem Modell des Einspar-Contractings, auf welchem dieser Fonds basieren könnte, können 

Massnahmen finanziert werden, ohne dass die Contracting-Nehmenden Eigenkapital einsetzen 

oder Fremdkapital-Zinsen bezahlen müssen. Daher ist dieses Modell grundsätzlich besonders 

geeignet, die bestehenden Finanzierungsprobleme (Eigenkapital ist nicht vorhanden respektive 
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nicht mobilisierbar oder Fremdkapital kann wegen dem Erreichen der Belehnungsgrenze oder  

wegen mangelnder Tragbarkeit nicht aufgenommen werden) zu reduzieren. Grundsätzlich erfo r-

dert das Anlagefonds-Modell energetisch wirksame Massnahmen, welche sich innerhalb des 

Investitionshorizontes amortisieren.  

Da sich die Kosten einer umfangreichen Sanierung nicht direkt in Kosten für energetisch wirks a-

me und übrige Massnahmen aufteilen lassen und die aus energetisch wirksamen Massnahmen 

resultierenden Kosteneinsparungen gering sind im Vergleich zu den gesamten Kosten, muss ge-

prüft werden, ob auch ein Teil der mietrechtlich erlaubten Mietzinssteigerungen als Teil des Pay-

offs an die Investoren fliessen könnte. Es ist zu erwarten, dass die mietrechtlich erlaubten Miet-

zinssteigerungen deutlich grösser sind als die Energieeinsparungen. Es besteht jedoch das Prob-

lem, dass die Zahlungsströme dieser Investition dann eher den Charakter von festverzinslichen 

Instrumenten annehmen, womit die Korrelation mit den Zinsen stark erhöht werden und damit 

die Attraktivität insbesondere für institutionelle Investoren, welche üblicherweise stark in fest-

verzinslichen Instrumenten investiert sind, abnehmen dürfte. Der Schlüssel zum Erfolg des Anla-

gefonds liegt darin, eine geeignete Balance zu finden. 

Wir empfehlen der Stadt Zürich als ersten Schritt, einen Austausch mit möglichen Contractoren 

und möglichen Anlagefonds-Betreibern, um eine Untersuchung beziehungsweise Klärung der 

Fragen (möglicherweise im Rahmen einer anschliessenden Forschungsarbeit) anzustossen. Die 

offenen Fragen sollten geklärt werden und es sollten verschiedene Varianten erarbeitet und mit 

Zahlen hinterlegt werden. Ebenso erscheint es hilfreich, einen Austausch mit den IWB (Basel) 

anzustreben, da diese ein ähnliches Modell bereits geprüft haben. Die erwarteten Renditen w ur-

den dabei als zu tief beurteilt. Mit einer allfälligen Beteiligung an den Mietzinssteigerungen 

könnte dieses Problem möglicherweise behoben werden.  
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1. Einleitung 

Die Stadt Zürich will als Beitrag zur Verwirklichung der 2000-Watt-Gesellschaft die Gebäudeer-

neuerung beschleunigen und energetische Erneuerungen fördern.1 Im Rahmen des Programmes 

Energieforschung Stadt Zürich hat das CCRS im Themenbereich Gebäude in einer ersten Arbeit 

(FP 2.2.2) Anreize und Hemmnisse identifiziert, welche einer umfassenderen Erneuerungstätig-

keit im Wege stehen (EFZ-Bericht Nr. 05 „Anreize und Hemmnisse für energetische Erneuerun-

gen“). Die nächste Arbeit (FP-2.2.4) befasste sich mit der Frage, wie erkannte Hemmnisse besei-

tigt oder gemildert und welche negativen Anreize abgeschafft bzw. welche positiven Anreize 

verstärkt werden können (EFZ-Bericht Nr. 11 „Lösungsansätze zum Abbau von Hemmnissen für 

energetische Erneuerungen“). Der Bericht schlägt vor, jene Lösungsansätze zu vertiefen, die ein 

gutes Wirkungspotenzial aufweisen und in überschaubarem Zeitrahmen realisierbar sind. Dazu 

gehören neue Finanzierungsmodelle für energetische Erneuerungen (Lösungsansatz 13).  

Umfassende und damit auch energetisch wirksame Erneuerungen von Gebäuden sind in der Re-

gel sehr kapitalintensiv. In diesem Zusammenhang hat sich gezeigt, dass häufig nicht in ausrei-

chendem Mass Vorsorge geleistet wird bzw. Rückstellungen gebildet werden. Vor allem private 

Eigentümerschaften sind oft schlecht informiert über den Unterhaltsbedarf (Instandhaltung) und 

erforderliche periodische Erneuerungen (Instandsetzungen) sowie deren Finanzierung. Der vo r-

liegende Bericht fokussiert nun auf Massnahmen und Modellen zur Finanzierung von energet i-

schen Erneuerungen, bezieht aber auch Ideen aus anderen Lösungsansätzen ein, soweit diese die 

Finanzierung erleichtern (Immobilienbewertung, Säule 3S usw.). 

Ziel des Projektes ist die Ausarbeitung von Finanzierungsmodellen und Massnahmen, welche 

Hemmnisse bei der Finanzierung von energetischen Erneuerungen reduzieren oder beseitigen, 

sowie die Erarbeitung von Vorschlägen für das weitere Vorgehen (Entscheidfindung). Das Projekt 

fokussiert auf private Eigentümer/innen von einem oder wenigen Gebäuden und nicht auf inst i-

tutionelle Investoren oder Genossenschaften, die in der Regel auf Eigenkapitalbasis finanzieren. 

Die Massnahmen decken Einfamilienhäuser, Mehrfamilienhäuser und/oder Stockwerkeigentum 

ab. 

Im Zentrum der Arbeit steht die Bereitstellung genügender (Eigen)Mittel und nicht die Wir t-

schaftlichkeit von Erneuerungen bzw. Erneuerungen. Untersucht werden folgende Fragestellun-

gen: 

 Welche Wirkungsmechanismen bestimmen die hemmende Wirkung?  

 Welche bekannten nationalen und internationalen Finanzierungsmodelle können dazu be i-

tragen, Hemmnisse zu beseitigen und die Erneuerungstätigkeit zu erhöhen? 

                                                 
1 

Im Folgenden wird von „energetischen Erneuerungen“ gesprochen, womit der Schwerpunkt auf umfangreichen, energe-
tisch wirksamen Erneuerungsmassnahmen liegt und sich von sogenannten Pinselrenovierungen unterscheidet. 
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 Welche neuen Finanzierungsmodelle (Varianten von konzeptionellen Ansätzen mit oder ohne 

Einbezug des privaten Sektors, mit oder ohne öffentliche Förderung usw.) können Hemmnis-

se reduzieren oder beseitigen? 

 Wie sind diese Modelle oder Massnahmen hinsichtlich Wirksamkeit, Realisierbarkeit und 

Kosten/Nutzen-Verhältnis zu beurteilen?  

 Wie sieht das weitere Vorgehen aus: Welche Arbeiten sind für die Vorbereitung der Umset-

zung erforderlich? 

Vorgehen 

Im Folgenden wird in einem ersten Schritt systematisch analysiert, wie Probleme der Finanzie-

rung entstehen können und wie der „Hemmungsmechanismus“ bezüglich Erneuerung funktio-

niert (Kapitel 2). Damit wollen wir sicherstellen, dass in der Folge alle Ansatzpunkte für Mas s-

nahmen in Betracht gezogen werden. Im zweiten Schritt werden im In- und Ausland existierende 

Finanzierungsmodelle analysiert (Kapitel 3). Darauf aufbauend werden im dritten Schritt mögli-

che Massnahmen zur Reduktion der Finanzierungslücke erarbeitet und hinsichtlich ihrer Wirk-

samkeit, Wirtschaftlichkeit sowie Praxistauglichkeit beurteilt (Kapitel 4). Daraus werden zwei 

Empfehlungen zu Handen der Stadt Zürich abgeleitet und Erfolgsfaktoren für die Umsetzung 

identifiziert (Kapitel 5).  

Die Erarbeitung und Beurteilung der Massnahmen stützen sich soweit möglich auf die Erkennt-

nisse aus der bestehenden nationalen und internationalen Literatur sowie auf eigene Hochrec h-

nungen ab. Zusätzlich wurden mit 18 Experten aus den jeweiligen Fachgebieten (Steuern, Ba n-

ken, öffentliche Hand, Verbände usw.) Gespräche geführt, um die Ausgestaltung und Beurteilung 

der Massnahmen zu validieren (siehe Anhang 12).2  

 

  

                                                 
2
 Wir danken allen Validierungsexperten für ihre wertvolle Unterstützung: Thomas Ammann (HEV), Herr Carona (SVA Zü-

rich), diverse Kontakte beim Kantonalen Steueramt Zürich, Urs Egli (CS), Michael Eichholzer (Balmer Etienne), Kurt Frehner 
(Raiffeisen), Christine Kulemann (Stadt Zürich), Tobias Reichmuth (Susi Partners), Dominik Romang (Stockwerkeigentümer-
verband), Roger Ruch (IWB Basel), Roland Schneider (BWO), Stephanie Thomet (IWB Basel), Reinhard Ungerböck (Energie-
agentur Graz), Paolo Vanini (ZKB), Adiran Wenger (VZ), Marcel Wickart (EWZ). 
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2. Die Finanzierung als Erneuerungshemmnis für private 
Eigentümerschaften 

2.1. Begriffe und Abgrenzungen 

Im Rahmen dieser Arbeit werden Gebäudeerneuerungen als Investitionen betrachtet. „Eine In-

vestition ist eine Zahlungsreihe, die in der Regel mit einer Auszahlung beginnt, auf die zu spät e-

ren Zeitpunkten (unsichere) Einzahlungen folgen“.3 Erneuerungsinvestitionen werden getätigt, 

weil Bauteile ihr Lebensalter erreicht haben und ersetzt werden müssen, weil Nutzungsänderun-

gen Anpassungen erfordern, weil der Markt (oder bei selbstgenutzten Gebäuden das eigene B e-

dürfnis) andere Grundrisse, einen anderen Innenausbau oder mehr Komfort verlangt, weil der 

Energieverbrauch und die Energiekosten zu hoch sind oder weil Umweltschutzvorschriften erfüllt 

werden müssen.   

Investitionen müssen finanziert werden. Finanzierung im Kontext von Gebäudeerneuerungen 

heisst, die zur Bezahlung der Erneuerungskosten4 erforderlichen Mittel bereitzustellen bzw. zu 

beschaffen. Bei einer klassischen Finanzierung sind diese Mittel entweder vorgängig angespartes 

Eigenkapital oder Fremdkapital, das in Form von Darlehen in der Regel von einem Finanzdiens t-

leister (Bank oder Versicherung) gegen Sicherheit (Grundpfand bzw. Hypothek) geliehen wird. 

Bei neueren Finanzierungsformen wie beispielsweise beim Leasing oder beim (Energie-) Contrac-

ting werden die erforderlichen Mittel durch eine dritte Partei vorinvestiert und dann im Verl aufe 

der Zeit zurückbezahlt (also gewissermassen durch nachträglich gespartes Eigenkapital ersetzt 

oder durch laufende Ausgaben abbezahlt).    

Grundsätzlich sind Finanzierungen nicht abhängig von Eigentumsformen oder Eigenschaften der 

Eigentümerschaft. Natürliche und juristische Personen – also Privatpersonen, Unternehmen und 

institutionelle Investoren – müssen für ein gleiches Erneuerungsprojekt grundsätzlich gleich viele 

Mittel aufbringen, als Eigenkapital oder als Fremdkapital. Auf einer technischen Ebene gibt es 

gewisse Unterschiede, die allerdings im vorliegenden Kontext nur teilweise relevant sind:  

 Bei privaten Eigentümern/Eigentümerinnen (d.h. bei natürlichen Personen) wird die F i-

nanzierung über das Privatvermögen abgewickelt. Über dieses kann einfach entschieden 

werden, vor allem, wenn ein Gebäude einer Einzelperson gehört. Private können ausser 

                                                 
3
 Schmidt und Terberger (1997) 

4
 Grundsätzlich wird bei Sanierungskosten zwischen Kosten für die laufende Instandhaltung (Unterhalt) und die periodische 

Instandsetzung unterschieden (Hochbaudepartement Stadt Zürich, Liegenschaftenunterhalt): Der Unterhalt sichert die 
Gebrauchstauglichkeit eines Gebäudes durch einfache und regelmässige bauliche Massnahmen: Ersatz von defekten Teilen, 
Wartung, Reinigung und Pflege. Die periodische Instandsetzung soll die Gebrauchstauglichkeit für eine in der Planung fest-
zulegende mittelfristige Zeitspanne (15 bis 25 Jahre) gewährleisten. Bei Instandsetzungen werden oft wertvermehrende 
Investitionen getätigt: Dahinter können neue gesetzliche Anforderungen (Behindertengängigkeit, Feuerpolizei oder Ener-
gieeffizienz), aber auch neue Nutzerwünsche stehen. Grössere energetische Verbesserungen können in der Regel nur im 
Rahmen grösserer Teil- oder Gesamterneuerungen erreicht werden. 
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beim Stockwerkeigentum keine steuerlich wirksamen Rückstellungen tätigen und sie 

können die Kosten wertvermehrender Erneuerungen nur bei Massnahmen zur Verbesse-

rung der Energieeffizienz und der Nutzung erneuerbarer Energien vom steuerbaren Ein-

kommen abziehen. Ein- und Mehrfamilienhäuser werden dabei grundsätzlich gleich be-

handelt. 

 Bei institutionellen Eigentümerschaften (juristischen Personen) wie Pensionskasse n, Im-

mobiliengesellschaften, Unternehmen usw. erfolgt die Finanzierung über das Geschäfts-

vermögen. In der Regel werden Erneuerungen weitgehend aus Eigenkapital selber finan-

ziert. Sämtliche Ausgaben sowie Rückstellungen für spätere bauliche Massnahmen sind 

als Liegenschaftsaufwand anrechenbar bzw. vom Gewinn abzugsfähig.    

2.2. Die Finanzierungslücke 

Die Frage, ob private Eigentümerschaften eine Finanzierungslücke haben oder nicht, ist nicht 

Gegenstand dieser Arbeit. Verschiedene Arbeiten liefern Hinweise, dass ein solches Problem 

exisitert: Eine Studie hat bereits 2003 auf die Finanzierungslücke hingewiesen („eigene Finanzl a-

ge müsste besser sein“).5 Im Jahr 2005 hat eine Studie mit einer Befragung ermittelt6, dass über 

80 % der antwortenden Einfamilienhausbesitzer keine Finanzierungslücke bei Erneuerungsvor-

haben hatten, was umgekehrt heisst, dass bei rund 20 % der Einfamilienhausbesitzer die Finan-

zierung nicht ohne weiteres klar war. Im Juli 2012 hat eine weitere Studie festgestellt, dass ma n-

gelnde Rückstellungen vor allem bei privaten Eigentümern und Eigentümerinnen ein relevantes 

Erneuerungshemmnis sind.7 Eine andere Studie zur Evaluation des Zürcher Energie-Coachings im 

Jahr 2011 weist auf die Problematik hoher Investitionskosten als Erneuerungshemmnis hin. 8 In 

einer empirischen Studie wurde spezifisch nach Erneuerungshemmnissen und dem Problem 

mangelnder Eigenmittel gefragt. Eine weitere Arbeit zeigt, dass zu wenig gespart wird. 9 Ebenfalls 

kann die Tatsache, dass die Finanzinstitute die Bedingungen für die Kreditvergabe ausreizen10, 

als Hinweis interpretiert werden, dass die Verfügbarkeit von Fremdkapital eingeschränkt sein 

kann. Zudem zeigt unsere Analyse, dass die Bewertungssysteme der Banken dazu führen können, 

dass nur ein Teil der Investitionen zu Wertsteigerungen führt (insbesondere wenn ein aufgestau-

ter Erneuerungsbedarf besteht) oder dass die Wertsteigerungen von energetischen Erneuerun-

gen anders beurteilt werden, was die Aufnahme von Fremdkapital erschweren kann. Die vorlie-

gende Arbeit geht davon aus, dass eine Finanzierungslücke besteht und dass es bei privaten Ei-

                                                 
5
 Jakob und Jochem (2003) 

6
 Ott, Jakob et al (2005): Befragung mit Antworten von 124 Mehrfamilienhaus-Eigentümer/innen, 115 Mehrfamilienhaus-

Verwaltungen und 363 Einfamilienhaus-Eigentümer/innen 
7
 Wiencke und Meins (2012) 

8
 Infras (2011): jedoch nur Randnotiz, nicht Gegenstand der eigentlichen Untersuchung 

9
 Filippini, Banfi, Farsi und Jakob (2012): es wird gezeigt, dass unter anderem auch das Fehlen von Investitionsmitteln ur-

sächlich dafür sein kann, dass keine Sanierungen durchgeführt werden; für alle Sanierungsspezifikationen betrifft das 19% 
der Befragten  (jedoch nur Randnotiz und nicht Gegenstand der eigentlichen Untersuchung und nicht Bestandteil der unter-
suchten Hypothesen.) Implizit wird auf die Kostenproblematik bei Sanierungen hingewiesen. Die Fragestellung ist dort, was 
die Investitionsentscheidung der privaten Investoren beeinflusst. Die Kosten spielen erwartungsgemäss eine entscheidende 
Rolle. Zusätzlich sind Rückzahlungsdauer der Kredite und die Zinskosten relevante Einflussgrössen.  
10

 Eidgenössische Finanzmarktaufsicht (2012) 
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gentümerschaften sowie bei Wohnimmobilien stärker ausgeprägt ist. Sie setzt dort an, wo ein 

wirtschaftlich sinnvolles Erneuerungsprojekt vorliegt und ein Erneuerungswille besteht, die E r-

neuerung aber wegen fehlender Mittel unterbleibt oder in geringerem Umfang als insgesamt 

teurere Folge von Teilerneuerungen ausgeführt werden. 

Um die Finanzierungslücke genauer zu ergründen, werden klassische Finanzierungen durch eine 

Kombination von Eigenmitteln (Eigenkapital) und Hypothekarkredit (Fremdkapital) und Finanzie-

rungen durch Dritte (z.B. dem Leasing von Motorfahrzeugen oder dem Energie-Contracting bei 

haustechnischen Anlagen) unterschieden. Bei letzteren gibt es heute kein Angebot für Gebä u-

deerneuerungen, so dass regelmässig die klassische Finanzierung zum Tragen kommt. Hier gibt 

es theoretisch drei Varianten: Ein vollständig eigenfinanzierte Erneuerung (100 % Eigenkapital), 

eine kombinierte Finanzierung mit einem Anteil Eigenkapital und einem Anteil Fremdkapital (Hy-

pothekarkredit) und eine vollständige Fremdfinanzierung (100 % Fremdkapital bzw. Hypothe-

karkredit). Der häufigste Fall ist die gemischte Finanzierung.  

Für den Fall, dass der Besitzer eines Mehrfamilienhauses mit Erneuerungsbedarf nicht über aus-

reichende Mittel für eine Erneuerung verfügt, stellt ein Verkauf eine mögliche Handlungsoption 

dar. Ein Verkauf an einen Besitzenden mit ausreichenden finanziellen Mitteln (beispielsweise 

einen institutionellen Investor oder einen privaten Investierenden mit ausreichenden Mitteln) 

würde auch zu einer Behebung der Finanzierungslücke beitragen. Als Spezialfall des Verkaufs 

kann eine Übertragung an die Mietenden in Betracht gezogen werden. Dies ist insbesondere 

dann eine Option, wenn die Mietenden über ausreichend Eigenkapital verfügen.  

 
Abbildung 2: Grundvarianten der klassischen Finanzierung von (Immobilien)Investitionen  

Eine Finanzierungslücke besteht dann, wenn zu wenig Mittel verfügbar sind bzw. verfügbar ge-

macht werden können, um die Erneuerungskosten zu bezahlen:  

 Bei der vollständigen Eigenfinanzierung gibt es keine Finanzierungslücke, wenn genügend 

eigene, nicht anders benötigte Mittel vorhanden sind, um die gesamten Erneuerungskosten 

zu decken. Quellen für Eigenmittel sind Guthaben auf Bank- oder Postkonten, handelbare 

Wertschriften, Vorbezüge der Pensionskasse oder eines Säule 3a-Kontos, Erbvorbezüge oder 

Schenkungen und private Darlehen. Denkbar ist allenfalls, dass zwar genügend Kapital vor-

handen ist, dieses aber anderweitig gebunden und infolgedessen je nach Anlageform kurz-, 

mittel- oder langfristig nicht liquid ist.  
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 Bei der kombinierten Finanzierung liegt die Finanzierungslücke nicht darin, dass Fremdkapital 

nicht verfügbar wäre. Es ist grundsätzlich viel Kapital vorhanden, das nach Anlagemöglichkei-

ten und Rendite sucht (das zeigen die ausserordentlich tiefen Zinsen für Hypotheken). Fina n-

zierungslücken bei kombinierten Finanzierungen entstehen dann, wenn der Finanzdienstleis-

ter  

o die Tragbarkeit als nicht gegeben beurteilt und deshalb mehr Eigenkapital verlangt 

als verfügbar ist (zur direkten Bezahlung der Erneuerungskosten) oder eine rasche 

Amortisation fordert (mit welcher Fremdkapital durch in den der Erneuerung folge n-

den Jahren erwirtschaftetes Eigenkapital ersetzt wird);  

o die Mitfinanzierung ablehnt, weil die objektspezifische Belehnungsgrenze auch unter 

Berücksichtigung einer durch die Erneuerung erzielbaren Wertsteigerung ausge-

schöpft ist. 

 Eine vollständige Fremdfinanzierung kommt nur dann in Frage, wenn die objekt- oder eigen-

tümerspezifische Belehnungsgrenze nicht ausgeschöpft ist und auch mit der Erneuerung 

nicht ausgeschöpft wird.  

    

 
Abbildung 3: Verortung der Finanzierungslücke für Gebäudeerneuerungen 

Letztlich bedeutet eine Finanzierungslücke immer zu wenig Eigenkapital. Eine Befragung hat ge-

zeigt, dass rund ein Drittel der Eigentümer/innen von Mehrfamilienhäusern bereits im Pensions-

alter ist.11 In dieser Lebensphase ist zwar meist mehr angespartes Vermögen vorhanden, jedoch 

                                                 
11

 Ott und Jakob (2005) 

Alternative Finanzierung 
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sind die Einkünfte in der Regel auch tiefer, was die Finanzierbarkeit aufgrund der Tragbarkeit 

erschweren kann. Die gleiche Befragung hat gezeigt, dass 80 % der Eigentümer/innen von Einf a-

milienhäusern keine Finanzierungslücke haben. Das führt zur Vermutung, dass diese Finanzie-

rungsschwierigkeiten häufiger bei Mehrfamilienhäusern bzw. Renditeobjekten zu finden sind, bei 

welchen die Eigentümerschaft die Erneuerung vorfinanzieren muss und deshalb im Erneuerungs-

zeitpunkt einen sehr hohen Mittelbedarf hat.   

2.3. Kreditrisiken aus Sicht des Finanzdienstleisters 

Auch wenn jede Finanzierungslücke letztlich fehlende Eigenmittel heisst, verursacht werden 

kann es durch Beschränkungen von Hypothekardarlehen. An diesem Punkt ist es nützlich, sich 

vor Augen zu halten, wie Finanzdienstleister die Risiken einer Kreditvergabe beurteilen. Diese 

Beurteilung weist unternehmensspezifische Besonderheiten auf, umfasst im Kern aber immer 

eine Beurteilung der Kreditfähigkeit und der Kreditwürdigkeit: 

 Die Kreditfähigkeit kann auch als Kreditrückzahlfähigkeit bezeichnet werden. Beurteilt wird 

hier die Tragbarkeit („vermag die Person die Kosten nach der Erneuerung zu tragen“) und die 

Vermögenslage (übersteigen die Vermögenswerte die Schulden in ausreichendem Mass). 

Von Tragbarkeit spricht man bei einer Selbstnutzung. Tragbar ist ein Neubau oder eine Er-

neuerung von Wohnliegenschaften, wenn die Wohnkosten auch nach der Erneuerung nicht 

mehr als einen Drittel des Bruttoeinkommens ausmachen (Faustregel) oder bei Betriebslie-

genschaften die Ertragslage des Betriebes höhere Flächenkosten einschliesslich einer zeitge-

rechten Amortisation zulässt. Bei vermieteten Immobilien (Renditeobjekte) spricht man eher 

von Wirtschaftlichkeit. Wirtschaftlich sind Erneuerungsprojekte, wenn die künftigen (Miet-) 

Erträge im Verhältnis zu den künftigen Kosten weiterhin eine angemessene Rendite ergeben. 

Entscheidend für die künftigen Erträge sind objekt- und lagespezifische Eigenschaften, die für 

das sanierte Objekt zu erwartende Nachfragesituation und das Mietrecht, welches Überwäl-

zung der Kosten auf die Mieter nur für den wertvermehrenden Anteil zulässt (bei Gesamter-

neuerungen 50 – 70 % der Gesamtkosten12).  

 Die Kreditwürdigkeit (Bonität) beurteilt die persönliche Zuverlässigkeit  des Kreditneh-

mers/der Kreditnehmerin. Hier fliessen fachliche Qualifikationen, persönliche Erfahrungen, 

das Zahlungsverhalten und andere personenbezogene Merkmale ein.  

Das Ergebnis der Risikobeurteilung widerspiegelt sich in den Kredit - bzw. Darlehenskonditionen. 

Objekte und Schuldner/innen mit tieferen Risiken werden höher belehnt und müssen tiefere 

Zinsen bezahlen. Im umgekehrten Fall können Belehnungsgrenzen13 tiefer angesetzt und/oder 

die Zinsen durch Risikozuschläge erhöht werden. Im Extremfall wird ein Kredit abgelehnt.  

                                                 
12

 Art. 14 VMWG 
13

 Im Regelfall verlangen Banken 20 % Eigenmittel und begrenzen damit Kredite auf 80 % des Immobilienwerts. Höchstens 
die Hälfte davon darf bei selbstgenutztem Wohneigentum aus der beruflichen Vorsorge gemäss BVG stammen. Für Pensio-
nierte werden in der Regel 35 % Eigenmittel verlangt.   
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In letzter Zeit wuchs die Befürchtung, dass eine Immobilienblase entstehen könnte und mit di e-

ser das Risiko, dass – sollte eine Blase bestehen – diese platzen könnte. Das hat die Nationalbank 

zu warnenden Worten und die FINMA zu einer härteren Regulierung veranlasst. Die Belehnungs-

grenzen von 80% bzw. von 65 % für Pensionierte werden ebenso strenger durchgesetzt wie die 

Notwendigkeit, mindestens 10 Prozent des Eigenkapitals durch ersparte liquide Mittel aufzubri n-

gen14. Will eine Bank davon abweichen, kann sie das im Rahmen einer Ausnahme tun, muss dann 

allerdings die höheren Risiken durch zusätzliches Eigenkapital unterlegen. Das wird tendenziell 

zu einer Zunahme der Bedeutung der Finanzierungslücke führen. Insbesondere bei Mehrfamil i-

enhäusern kann die Limite von 35% des Kaufpreises eine Hürde darstellen. 

Auch wenn die Wirtschaftlichkeit von energetischen Erneuerungen nicht Gegenstand dieses Pro-

jektes ist, gibt es einen Zusammenhang mit der Finanzierung. Letztlich müssen alle Investitionen 

durch erwirtschaftete Erträge (bei Selbstnutzung durch einen höheren Nutzen) amortisiert wer-

den können. Ob dies möglich ist, bestimmt sich aufgrund der Erneuerungskosten im Verhältnis 

zum langfristigen Ertrags- bzw. Nutzenpotenzial. Von grosser Bedeutung bei Renditeobjekten ist 

das Ertragspotenzial, das sich im Wesentlichen durch Lagemerkmale bzw. Standortqualitäten 

und nachfragekompatible Gebäudemerkmale bestimmt. Rentablere Investitionen lassen sich 

generell einfacher finanzieren. Je besser also im konkreten Fall das Nutzen/Kosten-Verhältnis 

einer Erneuerung ist, desto geringer sind die Finanzierungshemmnisse. Nutzen bedeutet Woh n-

qualität, zusätzliche Nutzfläche (beispielsweise für einen home-office-Arbeitsplatz), höherer 

Komfort, attraktivere Grundrisse und Wohnungsgrössen, Ressourcen- und Umweltschonung, 

tiefere Nebenkosten, die bei Renditeobjekten letztlich in entsprechende Nachfrage und höhere 

Mieterträge einfliessen. Am Beispiel des Energiebedarfs kann der Wirkungsmechanismus gut 

erläutert werden: Energie aus fossilen Quellen dürfte mittel- bis langfristig knapper und damit 

immer teurer werden. Gebäude mit niedrigem Verbrauch fossiler Energie sind diesen Preisrisiken 

weniger ausgesetzt als Gebäude mit hohem Verbrauch fossiler Energie. In einem funktionieren-

den Markt hat ein solches Gebäude ein geringeres Risiko, aufgrund künftiger Entwicklungen an 

Wert zu verlieren als ein Vergleichsobjekt mit hohem Energieverbrauch. In einer Wertermittlung 

nach NUWEL hat das Gebäude einen höheren Wert. Infolgedessen kann es bei gleichem Risiko 

für den Kreditgeber höher belehnt werden, ohne dass dadurch das Risiko für den Kreditgeber 

steigt.   

Ausschlaggebend für eine gute Wirtschaftlichkeit ist auch die Fachkompetenz der Planenden, die 

für eine hohe planerische und konzeptionelle Qualität sorgen und zweckmässige und kosten-

günstige Massnahmen vorschlagen müssen. Wenn die ungenügende Wirtschaftlichkeit einer 

Finanzierung im Wege steht, sind Optimierungen des Erneuerungsprojektes nötig. Das können 

Abstriche am Projekt sein oder – was oft vergessen geht – auch eine Erweiterung des Projektes 

durch Schaffung zusätzlicher Nutzflächen (sofern dies aufgrund unausgeschöpfter Ausnutzung s-

reserven möglich ist). Kostensenkend wirken auch finanzielle Anreize beispielsweise im Steuer-

recht sowie staatliche Fördermassnahmen. Zur Optimierung gehört aber auch die Einnahmense i-

                                                 
14

 Schweizerische Bankiervereinigung (2012) 
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te. Allenfalls sind höhere Mietzinse angezeigt. Allerdings bestehen Grenzen für die Überwälzung 

aufgrund des Mietrechts.         

2.4. Bedeutung und Formen privaten Eigentums an Immobilien 

Gesamtschweizerisch gehören 88,6 % der Gebäude (das entspricht knapp 1,3 Mio. Gebäuden) 

und rund 73,3 % der Wohnungen Privatpersonen.15 In der Stadt Zürich sind dies gut 50 % der 

Gebäude bzw. knapp 50 % der Wohnungen, die im Eigentum natürlicher Personen stehen (vgl. 

Abbildung 4). Wenn bei diesen Eigentümerschaften Hemmnisse identifiziert und beseitigt wer-

den können, wirkt sich das auch in der Stadt Zürich auf die Hälfte aller Bauten aus. Die nächst 

grösseren Eigentumsgruppen in der Stadt Zürich sind mit 14,9 % der Gebäude bzw. 17,5 % der 

Wohnungen die Baugenossenschaften und 13,2 % der Gebäude bzw. 16,1 % der Wohnungen 

privatrechtliche Gesellschaften. Der Stadt Zürich gehören 10,6 % der Gebäude bzw. 6,7 % der 

Wohnungen.16  
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Abbildung 4: Anzahl Gebäude- und Wohnungen nach Eigentümergruppen in der Stadt Zürich 2010
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In der Stadt Zürich gehören drei Fünftel der Gebäude im Eigentum von Privatpersonen, nämlich 

rund 58%, einer Einzelperson (vgl. Abbildung 5). Der Rest gehört mehreren natürlichen Personen 

(21 %),  Erbengemeinschaften (10 %) oder  Stockwerkeigentümer/innen (12 %). Sind mehrere 

Personen beteiligt, liegt rechtlich gesehen entweder Miteigentum (allgemeines Miteigentum 

oder Stockwerkeigentum) oder Gesamteigentum (zufolge Erbengemeinschaft, einfacher Gesel l-

                                                 
15

 Bundesamt für Statistik (2000a) und Bundesamt für Statistik (2000b) 
16

 Die angestrebte Erhöhung des Anteils Mietwohnungen von gemeinnützigen Wohnbauträgern in der Stadt Zürich (GO Art. 
2

quater
) dürfte diese Werte in den nächsten Jahren verändern und zu einer Abnahme der Bedeutung des Eigentums von 

natürlichen Personen führen. 
17

 Statistik Stadt Zürich (2012) 
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schaft oder  (allgemeiner) Gütergemeinschaft) vor. Beim Miteigentum kann jeder Miteigentümer 

/ jede Miteigentümerin über seinen/ihren Anteil selber verfügen. Beim Gesamteigentum an 

Vermögenswerten, die mehreren durch Gesetzesvorschrift oder Vertrag zu einer Gemeinschaft 

verbunden Personen kraft ihrer Gemeinschaft gehören, geht das Recht eines jeden auf die ganze 

Sache. In allen diesen Fällen ist die Beschlussfassung für eine Erneuerung anspruchsvoller, vor 

allem wenn gleichzeitig über die Finanzierung zu entscheiden ist. Im Stockwerkeigentum können 

Erneuerungsentscheide leichter fallen, wenn ein Erneuerungsfonds besteht und dieser genügend 

Mittel aufweist und somit ein grösserer Anteil der Kosten über den Erneuerungsfonds finanziert 

werden kann.18  

Einzelperson

mehrere natürl.
Personen

Erbengemeinschaft

Stockwerkeigentum

 
Abbildung 5: Struktur der Eigentümergruppe „natürliche Personen“ (Anteil Gebäude 2010)
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2.5. Entscheidungsmodell 

Der Analyse und der Erarbeitung der Massnahmen liegt folgendes Entscheidungsmodell zu Grun-

de (siehe Abbildung 6). Ausgehend von einer Bedarfs- oder Nachfrageänderung, der Absicht der 

Werterhaltung oder weiteren Gründen kann eine Erneuerungsidee entstehen. Darauf folgt ein 

Erneuerungsentscheid, ob Erneuerungsvarianten und Erneuerungsprojekte ausgearbeitet wer-

den sollen. Erneuerungsprojekte können auch Ersatzneubauten beinhalten, wobei diese dann 

interessant sind, wenn Ausnützungsreserven bestehen oder eine Nutzungsänderung angestrebt 

wird. Die Ausarbeitung von Erneuerungsvarianten und Erneuerungsprojekten ist mit ersten Kos-

ten verbunden. Nach Vorliegen der Erneuerungsvarianten muss die Finanzierung sichergestellt 

werden, da ein hoher Initialaufwand anfällt, welcher in der Regel nicht selber finanziert werden 

kann. Ebenso muss die Tragbarkeit und die Wirtschaftlichkeit geprüft werden, was auf einer Ko s-

ten-Nutzen-Beurteilung basiert. Hier muss berücksichtigt werden, dass erneuerte Liegenschaften 

tendenziell einen besseren ESI®-Wert20 und damit ein tieferes Risiko haben, in Zukunft an Wert 

zu verlieren. Zudem fallen bei erneuerten Liegenschaften tiefere Wärmekosten an. Dem stehen 

die geschätzten Kosten und die Unsicherheiten bezüglich der Realisierung des Nutzens und Uns i-

cherheiten betreffend effektive Kosten gegenüber. Das Resultat dieses Prozesses ist ein konkre-

tes Erneuerungsprojekt. Darauf folgt der Entscheid, ob dieses Erneuerungsprojekt durchgeführt 

                                                 
18

 Bruni, Inderbitzin und Hanisch (2010) 
19

 Jakob et al. (2012) 
20

 Economic Sustainability Indicator (ein Mass für die Nachhaltigkeit einer Immobilie, wobei der Ressourcenverbrauch ein 
Teil des Indikators ist). Für Informationen betreffend ESI® siehe http://www.ccrs.uzh.ch 
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werden kann und soll. Nach Abschluss des Baubewilligungsverfahrens kann mit der Ausführung 

begonnen werden.  

 
Abbildung 6: Entscheidungsmodell für Erneuerungsvorhaben 

2.6. Fokus auf Erneuerungen 

Die aktualisierten Mustervorschriften der Kantone im Energiebereich (MuKEn), welche im Jahr 

2008 von der kantonalen EnergiedirektorInnenkonferenz (EnDK) beschlossen wurden und in der 

Folge zu fast 100% von allen Kantonen umgesetzt wurden, sehen Energiegrenzwerte bei Erneue-

rungen von Altbauten vor.21 Als Erneuerungen im Sinne der MuKEn gelten unter anderem der 

Umbau oder die Umnutzung von beheizten oder gekühlten Gebäuden und die Neuinstallation 

oder die Erneuerung von haustechnischen Anlagen, auch wenn diese Massnahmen baurechtlich 

nicht bewilligungspflichtig sind.22 Der Grenzwert bei umfassenden Erneuerungen wurde dabei 

auf umgerechnet neun Liter Heizöl pro Quadratmeter festgelegt23, was etwa eine Halbierung im 

Vergleich zu einem üblichen Neubau von 1975 darstellt.24 

Aufgrund der Anforderungen der MuKEn ist daher zu erwarten, dass eine umfassende Erneue-

rung gleichzeitig eine energetische Erneuerung auslöst. Eine Untersuchung stellt fest, dass bei 

Wohngebäuden Massnahmen im Bereich von Fenstern hauptsächlich energieeffizienter Natur 

sind, jedoch bei Massnahmen im Bereich der Fassade die Instandsetzung dominiert. 25 Eine ande-

re Studie stellte fest, dass bei Mehrfamilienhäusern Erneuerungen der Fenster in 90% der Fälle 

energetisch wirksam waren, während dieser Anteil bei Dächern etwa drei Viertel betrug und bei 

                                                 
21

 Konferenz kantonaler Energiedirektoren (Mustervorschriften der Kantone im Energiebereich, MuKEn) 
22

 Art. 1.3 Abs. 1 der Mustervorschriften der Kantone im Energiebereich (MuKEn), Ausgabe 2008 
23

 Konferenz kantonaler Energiedirektoren (Mustervorschriften der Kantone im Energiebereich, MuKEn) 
24

 Baudirektion Kanton Zürich (2008) 
25

 Ott, Jakob et al. (2013)  
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Fassaden etwa 50%.26 Zudem wurde festgestellt, dass der Anteil energetischer Erneuerungen am 

Total aller bewilligungspflichtigen Erneuerungen von 2006 bis 2009 zugenommen hat.27 Es ist zu 

erwarten, dass die MuKEn 2008 zu einer Zunahme des Anteils energetischen Erneuerungen ge-

führt hat, bzw. führen wird, da diese Studie Daten von 1996 bis 2010 untersucht hat und die 

Wirkung der im Jahr 2008 beschlossenen MuKEn damit noch nicht vollständig darin berücksic h-

tigt sein dürfte.28 

Daraus folgt, dass umfangreiche Sanierungen immer auch einen bestimmten Anteil an energe-

tisch wirksamen Massnahmen beinhalten, welcher – je nach Art der Massnahme – unterschied-

lich hoch sein kann. Wir fokussieren daher auf die Frage, wie Erneuerungen gefördert werden 

können, da damit auch die energetischen Erneuerungen gefördert werden. 

  

                                                 
26

 Boogen (2011) 
27

 Ott, Jakob et al. (2013) 
28

 Zudem sind die MuKEn 2014 bereits in Vorbereitung. Es ist zu erwarten, dass die Anforderungen weiter verschärft wer-
den. 
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3. Bestehende Finanzierungsmodelle im In- und Ausland 

Ein Blick ins Ausland zeigt, dass zahlreiche Varianten zur Finanzierung von energetischen Erneue-

rungen vorhanden sind. Dabei handelt es sich in den vielen Fällen um die Förderung klassischer 

Fremdkapital-Finanzierungen. Massnahmen, um Eigenkapital-Finanzierungen zu fördern, sind 

nicht verbreitet. Die Ansätze der öffentlichen Hand, die private Finanzierung von energetischen 

Erneuerungen zu fördern, stellt eine Alternative dar zu den gängigen und verbreiteten Instr u-

menten wie Subventionen oder Zuschüssen, welche beispielsweise in den EU-Mitgliedsstaaten 

weit verbreitet sind29. Es wird jedoch argumentiert, dass mit staatlicher Förderung privater Fi-

nanzierungen die öffentlichen Mittel effektiver eingesetzt werden können.30 Die identifizierten 

Massnahmen können wie folgt kategorisiert werden: 

3.1. Verbesserungen der Kreditkonditionen 

Unter anderem in den USA und der EU verbreitet sind Subventionen beziehungsweise Verbesse-

rungen der Kreditkonditionen von Krediten. Dabei werden mit staatlichen Mitteln die Zinssätze 

von privaten Krediten reduziert oder es werden durch den Staat Garantien abgegeben bezie-

hungsweise Kreditreserven zur Verfügung gestellt. Ebenso  kann der Staat die mit der Kredi t-

vergabe verbundenen Transaktionskosten reduzieren.31 Dies führt dazu, dass die Zinskosten für 

die Kreditnehmenden sinken und/oder das Kreditvolumen ausgeweitet wird32. 

Ein bekanntes Beispiel für diese Art von staatlichen Massnahmen ist die deutsche Kreditanstalt 

für Wiederaufbau KfW, welche sich im Besitz der Bundesrepublik Deutschland und ihren Ländern 

befindet. Diese fördert private Kredite für Energieeffizienz-Massnahmen und erzielt dabei eine 

Hebelwirkung zwischen öffentlichen und privaten Mitteln im Verhältnis von 1:10. 33 Ähnliche Pro-

gramme existieren in der Tschechischen Republik, in Estland, in Frankreich und in Polen.34 

Der US-Bundesstaat Hawaii benutzt eine Abgabe auf Versorgungsleistungen um Verbesserungen 

der Kreditkonditionen zu finanzieren.35 Ebenfalls existiert unter anderem das Programm „Po-

werSaver“ der amerikanischen Federal Housing Administration (FHA). Im Rahmen dieses Pro-

grammes übernimmt der Staat im Falle eines Zahlungsverzugs bis zu 90% des Darlehensbetrags 

und reduziert teilweise auch die Zinssätze der privaten Kredite.36 

                                                 
29

 Europäische Kommission (Energy Efficiency) 
30

 The Economist (2013) 
31

 Fuller, Kunkel und Kammen (2009) 
32

 Die Vergünstigung der Kredite ist in der Wirkung ähnlich wie eine Subventionierung der Massnahmen. Im Anhang 8: 
Berechnung der Zunahme des Fremdkapitals bei Kreditsubventionierung wurde an einem Beispiel berechnet, wie hoch die 
Kosten einer Kreditsubventionierung für den Staat sind. Da der Betrachtungszeitraum zehn Jahre beträgt und die Zinsen tief 
sind, wurden diese Beträge nicht abdiskontiert.  
33

 The Economist (2013) 
34

 Rezessy und Bertoldi (2010) 
35

 Sanders, Milford und Rittner (2013) 
36

 Department of Energy (2013) 
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3.2. Rotationsfonds 

Unter anderem in Kanada und Ungarn existieren Rotationsfonds. Dabei werden die gewährten 

Kredite mit den Energieeinsparungen der Kreditnehmenden zurückbezahlt und die Rückzahlun-

gen werden verwendet, um weitere Kredite für energieeffizienzfördernde Massnahmen zu ge-

währen. Die Wirkung dieser Fonds war durchzogen.37  

3.3. Kommunale Finanzierung 

Im Jahr 2007 hat die Stadt Berkeley (Kalifornien) im Rahmen einer kommunalen Finanzierung das 

Programm FIRST (Financing Initiative for Renewable and Solar Technology) initiiert, welches die 

Installation von Anlagen für die Gewinnung von Energie aus Photovoltaik und Massnahmen zur 

Steigerung der Energieeffizienz förderte.38 Zwischenzeitlich werden unter dem Namen Property-

Assessed Clean Energy Bonds (PACE) mit demselben Prinzip in mehr als 21 US-Bundesstaaten die 

Installation von Anlagen zur Gewinnung von erneuerbaren Energie und energieeffizienten E r-

neuerungen gefördert.39 Bei diesen Programmen erhält der Immobilienbesitzer oder die Immobi-

lienbesitzerin nach Abschluss der Arbeiten von energetischen Erneuerungen eine Gutschrift von 

der zuständigen staatlichen Stelle in der Höhe der entsprechenden Kosten. Im Gegenzug dazu 

wird eine Schuld in der Höhe der Gutschrift eingerichtet, welche während 5-20 Jahren halbjähr-

lich über die Immobiliensteuern abgezahlt wird. Die Schuld gegenüber der staatlichen Stelle war 

dabei vorrangig gegenüber anderen Schulden. Beim Verkauf der Liegenschaft geht die Schuld auf 

den Käufer oder die Käuferin über, welcher bzw. welche die Steuer weiter bezahlt. Die gute Abs i-

cherung der Kredite ermöglicht tiefe Zinssätze und die Zinskosten können zudem von den Steu-

ern abgezogen werden.40 Diese Finanzierungsform löst auch das Problem der langen Amortisat i-

onsdauer, welche vor allem bei einem späteren Verkauf eine grosse Rolle spielt, da die Schuld an 

die Immobilie und nicht an den Kreditnehmer / die Kreditnehmerin gebunden ist. 41 Im Juli 2010 

wurden als Folge der Immobilienkrise die Bedingungen für die Kreditvergabe verschärft und es 

wurde neu das Einverständnis der Hypothekargläubiger verlangt, um PACE-Darlehen aufnehmen 

zu können. Die Federal Housing Finance Agency stellte fest, dass PACE Darlehen ungewöhnliche 

und grosse Herausforderungen hinsichtlich des Risikomanagements für Gläubiger darstellt. Z u-

dem bestünde das Risiko, dass die Investitionen die erwarteten Einsparungen nicht leisten kön-

nen. Die meisten Programme wurden daher eingestellt.42 
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3.4. Steuererleichterungen für Investitionen in „grüne Projekte“ 

In Holland wurde 1995 das Grund Funds Scheme eingeführt. Dabei werden Investitionen von 

Privatpersonen in „grüne Projekte“ bis zu EUR 55‘000 von der Kapitalgewinnsteuer in der Höhe 

von 1.2% der investierten Summe befreit. Zudem werden die Kapitalerträge aus „grünen Invest-

ments“ um 0.7% tiefer besteuert, was bei grünen Investments Steuerersparnisse ermöglicht. Die 

Reduktion der Kapitalertragssteuer wird über einen Zeitraum von mehreren Jahren abgeschafft 

werden. Dies führt dazu, dass private Investoren bereit sind, eine tiefere Rendite zu akzeptieren 

und dass dadurch die Finanzierungskosten für „grüne Investments“ abnehmen. Diese Massnah-

me löste bei Investitionen von EUR 6 Mia. Steuerausfälle von lediglich EUR 150 Mio., was einem 

Hebel von 1:40 entspricht.43  

Die Investitionen der Privatpersonen werden dabei über Banken abgewickelt. 44 Die durchschnitt-

liche Projektgrösse in Holland betrug in den Jahren 1995 bis 2009 ca. EUR 500‘000.45  

3.5. Gebührenfinanzierte Installationen 

Eine weitere, im Ausland verbreitete Finanzierungsmöglichkeit stellen gebührenfinanzierte I n-

stallationen dar. Dabei werden die Installationen in Energieeffizienz durch die Strom- und Was-

serversorgungsunternehmen finanziert. Die Ausgaben werden anschliessend über einen Zuschlag 

auf den entsprechenden Gebühren zurückbezahlt. Die Finanzierung ist dabei an die Immobilie 

gebunden. Diese Finanzierungsform löst somit auch das im Ausland verbreitete Mieter-

/Vermieter-Dilemma, weil die Kosten auf  die Mietenden – als jährliche Nebenkosten statt Miet-

zinsaufschläge – überwälzt werden können. Zudem wird das Problem der langen Amortisations-

dauer gelöst, da die Kosten auf den Erwerber / die Erwerberin übergehen, welcher bzw. welche 

auch den entsprechenden Nutzen geniesst. Die in den USA vorgesehene Möglichkeit, die Immo-

bilie bei Zahlungsverzug vom Versorgungsnetz zu trennen, kann dabei als Sicherheit dienen und 

führt zu einer sehr tiefen Ausfallrate, was vergleichsweise tiefe Zinsen ermöglicht. 46  

Ein Beispiel für diese Finanzierungsform ist das Green Deal Scheme in Grossbritannien. Dabei 

können sich Haushalte von einem zugelassenen Anbieter energieeffiziente Erneuerungen durch-

führen sowie finanzieren lassen und bezahlen dafür im Gegenzug während 25 Jahren über die 

Stromrechnung Zinsen und die Installationskosten zurück. Die Rückzahlung bemisst sich dabei 

aufgrund der erwarteten Energieeinsparungen. Die vom Besitzer /  von der Besitzerin oder dem 

Mietenden zu leistenden Zahlungen sind in jedem Fall kleiner als die Reduktion der Energieko s-

ten.47 Die zugelassenen Anbieter können sich dabei über die „Green Deal Finance Company“ f i-
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nanzieren, welche einen Kredit von der Europäischen Investitionsbank erhält und zudem später 

die Green Deal Loans am Finanzmarkt platzieren möchte.48 Zusätzlich werden bis zu einer defi-

nierten Limite Subventionen in Form von Rückerstattungen an Haushalte geleistet, welche ener-

gieeffizienzsteigernde Massnahmen im Rahmen des Green Deals ausführen lassen.49 Der Erfolg 

des Green Deal Programmes ist bisher ausgeblieben und es wurde nur eine sehr geringe Zahl an 

Abschlüssen getätigt. Kritiker führen dies darauf zurück, dass das Programm kompliziert und der 

Zinssatz nicht besonders konkurrenzfähig sei und dass viele Immobilienbesitzer/innen fürchten, 

dass die an die Liegenschaft gebundene Verbindlichkeit einen späteren Verkauf erschweren bzw. 

zu einem tieferen Verkaufspreis führen könnte.50  

3.6. Energy Service Company (ESCO) 

Das Konzept der Energy Service Company (ESCO) entsprang vor mehr als 100 Jahren in Europa. 51 

ESCOs haben sich inzwischen weltweit stark verbreitet. In der Schweiz wurde die erste ESCO um 

Jahr 1995 gegründet und der Wert der ESCO-Projekte in der Schweiz betrug im Jahr 2001 USD 

13.5 Mio.52 ESCOs sind private oder öffentliche Gesellschaften, welche technische, kommerzielle 

und finanzielle Dienstleistungen für Projekte der Energieeffizienz anbieten können. Die ESCOs 

übernehmen dabei das Risiko des Projekterfolgs (technische Risiken), arrangieren die Finanzie-

rung für das Projekt und übernehmen unter Umständen auch das Kreditrisiko. Für ESCOs gibt es 

zwei Arten von Verträgen: Der Vertrag über geteilte Ersparnisse und der Vertrag über garantierte 

Einsparungen. Beim Vertrag über geteilte Ersparnisse finanziert das ESCO das Projekt und über-

nimmt somit sowohl das Risiko des Projekterfolgs als auch das Kreditrisiko. Die eingesparten 

Kosten werden über einen vordefinierten Schlüssel zwischen dem Kunden und der ESCO aufge-

teilt. Beim Vertrag über garantierte Einsparungen finanziert der Kunde das Projekt und das ESCO 

übernimmt nur das Risiko des Projekterfolgs.53 Die ESCOs erhält bei diesen Verträgen eine Ge-

bühr, welche abhängig ist von den erreichten Energieeinsparungen.54 ESCOs werden in Europa 

und den USA mehrheitlich für die Finanzierung von staatlichen Energieeffizienz-Projekten ver-

wendet.55 ESCOs stellen ein attraktives Modell dar für die Implementierung von Energieeffizienz-

Massnahmen, da sie zahlreiche weitere Probleme der Implementierung von Energieeffizienz-

Massnahmen umgehen. Zudem kann die erwartete respektive garantierte Energieeinsparung als 

Pfand für den Kredit dienen.56 Viele ESCOs fokussieren sich dabei nicht auf Wohnbauten, unter 

anderem auch deshalb, da gemäss den Studien das Verhalten der Bewohner schwer kontrollier-

bar und damit die Garantien schwer einzuhalten sind.57 ESCO-Verträge können zudem mit Garan-
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tien der öffentlichen Hand ausgestattet werden, damit Kunden und ESCOs Zugang zu günstigem 

Kapital haben58. Zusätzlich besteht bei Verträgen über geteilte Ersparnisse die Möglichkeit des 

Forfeitings, bei welchem die ESCO die zukünftigen Zahlungen an einen Finanzintermediär weiter-

verkauft. Die Zession der zukünftigen Zahlungen kann dabei als Sicherheit für den Kredit die-

nen.59 

In der Schweiz gibt es den SUSI Energy Efficiency Fund, welcher in Energieeffizienzmassnahmen 

bei Gebäuden, Industrieanlagen und öffentlicher Infrastruktur investiert. Dieser Fonds basiert 

auf einem ESCO-Modell und steht institutionellen Investoren offen und investiert in Projekte mit 

einem Volumen von mindestens EUR 1 Mio.60 Dieser Fonds investiert jedoch nicht in Projekte 

privater Immobilienbesitzender, da diese in den meisten Fällen kleiner als EUR 1 Mio. sein dür f-

ten. Das Anlagefonds-Modell von SUSI Partners stellt auf effektive Energieeinsparungen ab, be-

reinigt um das Klima und die Gebrauchsstunden. 

Mit dem Produkt Thermoprofit® bietet die Energieagentur Graz ein ähnliches Produkt an.61 Das 

Produkt Thermoprofit® basiert auf den effektiven Energieeinsparungen basierend auf den Ener-

gierechnungen, wobei dem Problem des nicht kontrollierbaren Nutzerverhaltens mit Schulungen 

und Motivationsveranstaltungen Rechnung getragen wird. Um die Produkte rentabel betreiben 

zu können ist nach eigenen Angaben ein Energieverbrauch von mindesten EUR 100‘000 pro Jahr 

erforderlich, was gemäss einer Studie üblich ist.62 Zudem ist die Anwendbarkeit dieses Konzepts 

für Wohnbauten schwierig. Die Energieagentur Graz finanziert die Investitionen über die Kom-

munalkredit Austria AG (eine Bank im Besitze der Republik Österreich), wobei die Finanzierung 

der Projekte schwierig sein kann. In der Stadt Zürich bietet das ewz seit 1995 das Energie-

Contracting mit Finanzierung im Wohnungsbau, bei Büro- und Dienstleistungsgebäuden, in der 

Hotellerie und Gastronomie sowie bei Spezialobjekten an. Diese Verträge laufen über 15 -30 Jah-

re.63  

3.7. Leasing 

Energieeffizienz-Projekte können auch mittels Leasing finanziert werden. Dabei bezahlt der Im-

mobilienbesitzer oder die Immobilienbesitzerin eine Leasing-Rate und erhält dafür im Gegenzug 

nach Ablauf der Vertragslaufzeit das Eigentum am Projekt. Dies kann für institutionelle Invest o-

ren Vorteile bringen, wenn das Leasing nicht als Verbindlichkeit in der Bilanz erscheint und 

dadurch die Bilanzkennzahlen nicht verschlechtert werden oder wenn dies zu steuerlichen Vor-

teilen führt.64 Leasing ist weit verbreitet, auch wenn der Pfandwert der Ausrüstungsgegenstände 

tief ist.65 Dem Leasing ähnlich ist das Produkt heatbox, welches von den industriellen Werken 
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Basel entwickelt wurde66. Dabei übernehmen die Energiedienstleister die Planung, Finanzierung, 

Installation, Betrieb und Unterhalt von Heizungsanlagen. Im Gegenzug verrechnen sie den Ku n-

den einen fixen Grundpreis für die Finanzierung, den Betrieb, den Unterhalt, die Versicherung 

der Heizungsanlage sowie den Pikett-Dienst. Hinzu kommt ein variabler Energiepreis, welcher 

sich nach dem Wärmeverbrauch, den Kosten des jeweiligen Energieträgers und dem Anlagentyp 

richtet. Die Verträge laufen in der Regel über 15 Jahre (beim ewz über 15-30 Jahre), danach geht 

die Heizungsanlage in das Eigentum des Kunden über oder der Vertrag kann zu neuen Konditio-

nen verlängert werden.  Damit besteht für Privatpersonen die Möglichkeit, Ein- und Mehrfamili-

enhäuser zu sanieren, ohne alle Ausgaben für die Haustechnik vorfinanzieren zu müssen. Dies ist 

– neben dem 24h Notdienst – der Hauptgrund, weshalb sich deutsche Kunden für ein Contrac-

ting-Angebot entscheiden. 

3.8. Energieeffizienz-Hypotheken 

Energieeffizienz-Hypotheken werden in Frankreich sowie in Vermont und anderen US-

Bundesstaaten vergeben. Zudem besteht ein Programm auf US-Bundesebene. Dabei wird die 

Energieeffizienz eines Gebäudes bei der Vergabe von Energieeffizienz-Hypotheken berücksichtigt 

und es werden tiefere Zinssätze angewendet respektive die Vergabekriterien für Hypotheken 

ausgedehnt. Beim Energy Efficient Mortgage Program der US Federal Housing Administration 

werden für neue und existierende Liegenschaften Hypotheken für Energieeffizienz-Massnahmen 

vergeben. Da diese Massnahmen kosteneffektiv sind, d.h. die Einsparungen an Energiekosten die 

zusätzlichen Hypothekarkosten übersteigen, werden dafür keine Einkommensvorschriften be-

rücksichtigt und bei der Kreditprüfung wird die Hypothek für Energieeffizienz-Massnahmen nicht 

berücksichtigt. In der Realität werden im Ausland von privaten Anbietern nur wenige Energieeff i-

zienz-Hypotheken vergeben und die meisten Energieeffizienz-Hypotheken wurden mit Unter-

stützung durch staatliche Subventionen vergeben.67 In der Schweiz hingegen bieten zahlreiche 

Banken Energieeffizienz-Hypotheken an, bei denen vergünstigte Zinssätze angewendet werden, 

da das Wertänderungsrisiko von energieeffizienten Immobilien tiefer ist. Diese kommen ohne 

staatliche Subventionen aus. 
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4. Mögliche Massnahmen und deren Beurteilung 

Im Bericht vom Januar 201368 zeigt das CCRS mögliche Lösungsansätze zur Lösung der Finanzie-

rungslücke auf, die in einem Workshop zusammen mit Praktikern erarbeitet wurden:  

 höhere Belehnungsgrenzen und günstigere Zinssätze für umfassende energetische Er-

neuerungen (wegen Abnahme des objektspezifischen Risikos) und Soforttilgungen nach 

Auszahlung von Fördergeldern 

 Obligatorischer Erneuerungsfonds für Liegenschaften im Stockwerkeigentum. 

 steuerliche Anreize für Erneuerungsrückstellungen privater Eigentümerschaften „Säule 

3S“ 

 neue Finanzierungsmodelle. 

Ausgehend davon sowie der vorangehenden Analyse der Finanzierungslücke und des vorange-

gangenen Workshops  werden im Folgenden Finanzierungsmassnahmen und Modelle für den 

Abbau des Finanzierungslücke bei energetischen Erneuerungen vorgestellt. Dazu wird jeweils die 

aktuelle Ausgangslage und Gestaltung der möglichen Massnahme beschrieben. Diese Finanzie-

rungsmassnahmen und Modelle werden danach auf ihre Wirksamkeit, ihre Wirtschaftlichkeit 

sowie ihre Praxistauglichkeit hin bewertet und validiert. Dabei wird beurteilt, ob und wie weit 

mit dieser Massnahme die Finanzierungslücke geschlossen werden kann und welches Investit i-

onsvolumen mit dieser Massnahme ausgelöst werden kann. Anschliessend wird beurteil t, welche 

der beteiligten Akteure von dieser Massnahme profitieren bzw. Verluste erleiden und die Kosten 

dieser Massnahme werden mit den entsprechenden Gewinnen verglichen. Auch wird die Frage 

von allfälligen Mitnahmeeffekten beurteilt. Bei der Praxistaugl ichkeit wird beurteilt, wie einfach 

diese Massnahme umzusetzen ist, ob politischer Widerstand zu erwarten ist und welche Risiken 

mit der Umsetzung dieser Massnahme verbunden sind. In Tabelle 2 befindet sich eine Übersicht 

aller erarbeiteten Massnahmen. Eine Synopse aller Massnahmen mit den entsprechenden Be-

wertungen befindet sich in Tabelle 3 in Kapitel 5. 

Finanzierungslücke A: zu wenig Eigenkapital (allgemein) 
Massnahme 1 Information betreffend Erneuerungssparen 
Massnahme 2 Informationen betreffend Erbvorbezüge 
Massnahme 3 Änderung des Erbrechts 
Massnahme 4 Steuerliche Bevorteilung von Privatdarlehen für energetische Erneuerungen 
Massnahme 5 Abschaffung oder Reduktion der Steuern bei Vorbezug der Vorsorgegel-

der 
Massnahme 6 Informationen betreffend den Vorbezug der Vorsorgegelder für Erneue-

rungen 
Massnahme 7 Vorbezug von Vorsorgegeldern für die Erneuerung von nicht selbst be-

wohnten Liegenschaften 
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Finanzierungslücke B: zu wenig Eigenkapital in Stockwerkeigentümergemeinschaften 
Massnahme 8 Erneuerungsfonds-Obligatorium in Stockwerkeigentümergemeinschaften 
Massnahme 9 Information Kapitalanlagen der Erneuerungsfonds 
Massnahme 10 Obligatorischer Hinweis auf Dotierung des Erneuerungsfonds bei Verkauf 

von Stockwerkeigentum  
Massnahme 11 Informationen betreffend Steuerersparnisse bei Einzahlungen in den Er-

neuerungsfonds 
Massnahme 12 Information zugunsten höheren Einzahlungen in den Erneuerungsfonds 
Finanzierungslücke C: zu wenig Fremdkapital 
Massnahme 13 Subventionierte Erneuerungsdarlehen 
Massnahme 14 Energieeinsparungen in die Berechnung der Tragbarkeit integrieren 
Massnahme 15 Höhere Belehnungsgrenzen bei tieferen Nachhaltigkeitsrisiken 
Massnahme 16 Belehnungsgrenzen erhöhen durch staatliche Bürgschaft 
Massnahme 17 Längere Amortisationsdauer von Zweithypotheken 
Massnahme 18 staatliche, nachrangige Darlehen 
Massnahme 19 Bürgschaften für Fremdkapitalfinanzierungen von Stockwerkeigentümer-

Gemeinschaften 
Finanzierungslücke D: Neue Finanzierungsformen nicht verfügbar 
  
Massnahme 20 Garantie für Konkursfall des Contractors 
Massnahme 21 staatlicher Garantiefonds für Contracting-Programme 
Massnahme 22 Einführung von gebührenfinanzierten Installationen 
Massnahme 23 Einführung von kommunaler Finanzierung 
Massnahme 24 Anlagefonds für Energieeffizienz für private Immobilienbesitzende 
Massnahme 25 Steuerbefreiung von Erträgen aus und Investitionen in „grüne Projekte“ 
Tabelle 2: Übersicht aller möglichen Massnahmen 

Finanzierungslücke A: Zu wenig Eigenkapital (allgemein) 

Private Immobilienbesitzer verfügen häufig nicht über genügend Eigenkapital, um eine umfa s-

sende Erneuerung durchführen zu können oder genügend Eigenkapital ist zwar vorhanden, aber 

es ist gebunden und nicht mobilisierbar. Fehlendes Eigenkapital kann schlussendlich auf ungen ü-

gende Rückstellungen zurückgeführt werden. Insbesondere wenn Hypotheken nicht amortisiert 

werden, müssen vorsorglich Rückstellungen gebildet werden. Die Erhöhung des verfügbaren 

Eigenkapitals verkleinert diese Finanzierungslücke und macht es zudem möglich, mehr Fremdka-

pital aufzunehmen, wodurch eine Vervielfachung der für Erneuerungen verfügbaren Mittel e r-

reicht wird. 

Immobilienbesitzende können liquide Vermögenswerte wie Wertschriften verkaufen, um Erne u-

erungen zu finanzieren. Kursgewinne bei der Veräusserung von Wertschriften sind in der Regel 

steuerfrei. Für das Vermögen müssen Vermögenssteuern bezahlt werden. Eine Massnahme 

könnte folglich darin bestehen, die Vermögenssteuern für Wertschriften, welche für Erneuerun-

gen vorgesehen sind, zu erlassen. Da die Vermögenssteuern bei kleineren Vermögen gering sind 

und sich bei grösseren Vermögen kaum Finanzierungslücken stellen dürften, wird diese Mass-

nahme jedoch nicht weiterverfolgt. 
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Eine weitere Massnahme könnte darin bestehen, dass Immobilienbesitzende steuerbegünstigt 

Rückstellungen für Erneuerungen tätigen können, wie dies im Rahmen der Säule 3a bereits heute 

für die Altersvorsorge möglich ist. Ein entsprechender Vorstoss wurde jedoch bereits mit der 

eidgenössischen Volksinitiative für ein steuerlich begünstigtes Bausparen zum Erwerb von selbst 

genutztem Wohneigentum und zur Finanzierung von baulichen Energiespar- und Umweltschutz-

massnahmen (Bauspar-Initiative) vorgebracht. Diese Initiative hätte vorgesehen, dass die Kanto-

ne Abzüge vom steuerbaren Einkommen für Einlagen bis zu CHF 5‘000 jährlich für energetische 

Erneuerungen hätten vorsehen können.69 Die Initiative wurde am 11.03.2012 mit einem Nein-

Anteil von 55.8% abgelehnt, weshalb diese Option nicht weiter verfolgt wird.  

Massnahme 1: Information betreffend Erneuerungssparen 

Haushalte können Mittel in die Säule 3a einzahlen, welche bis zu einem bestimmten Betrag vom 

steuerbaren Einkommen abgezogen werden können.70 Die in der Säule 3a angesparten Mittel 

können für die Renovation und den Neubau71 sowie den Umbau von selbstbewohntem Wohnei-

gentum vorzeitig ausgezahlt werden, wobei sowohl werterhaltende als auch wertvermehrende 

Investitionen zugelassen sind.72 Die Besteuerung wird dabei getrennt vom übrigen Einkommen zu 

einem reduzierten Satz vorgenommen.73 Unter selbstgenutztem Wohneigentum wird auch eine 

selbst bewohnte Wohnung in einem Mehrfamilienhaus verstanden, wobei sich der Vorbezug 

dabei auf die selbst bewohnte Wohnung beschränkt.74 Daher kann diese Finanzierungsquelle vor 

allem für Einfamilienhäuser und Stockwerkeigentum genutzt werden. Die Mittel der dritten Säule 

können auf ein Sparkonto angelegt oder in Wertschriften investiert werden, wobei Anlagen in 

kapitalerhaltende Produkte, Immobilien, Aktien, Obligationen, Sparkonten und alternative Anl a-

gen ohne Nachschusspflichten zulässig sind.75 Damit ist es möglich, mittels Anlagen in die Säule 

3a steuerbefreit für die Erneuerung oder Neubau von selbst bewohntem Wohneigentum zu spa-

ren, wobei auch Wertschriften als Anlagekategorie zur Verfügung stehen. Es besteht also bereits 

heute ein steuerlicher Anreiz für das Erneuerungssparen, jedoch ist dies nicht der ursprüngliche 

Zweck dieser steuerlichen Bevorzugung.  

Immobilienbesitzende können bestehende Finanzprodukte verwenden, um langfristig für anst e-

hende und geplante Erneuerungen zu sparen. Der Anlagehorizont von teilweise 20 Jahren und 

mehr kann den Eigentümer/innen interessante Anlagemöglichkeiten eröffnen. Zudem könnten – 

insbesondere bei kürzeren Laufzeiten – Produkte mit einem Kapitalschutz verwendet werden, 

damit die Finanzierung der geplanten Investitionen sichergestellt ist. Zudem sollte ein Teil auf 
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Bankkonten gehalten werden, damit ungeplante Erneuerungen finanziert werden können. Die 

laufenden Erträge von den Produkten könnten reinvestiert werden. Möglich wäre zudem eine 

Partizipation an den Energiepreisen wie Öl/Gas und Strom, damit bei einer finanziellen Betrac h-

tung einerseits eine Absicherung gegenüber steigenden Energiepreisen erreicht werden kann 

und dass andererseits bei steigenden Energiepreisen mehr Geld für energetische Erneuerungen 

zur Verfügung steht, da das optimale Investitionsvolumen bei langfristig hohen Energiepreisen 

höher ist. Hierzu müssten die ökologischen Auswirkungen von solchen Investments vorgängig 

beurteilt werden. Die Immobilienbesitzenden könnten die bestehenden Produkte zu bestimmten 

Zeitpunkten kaufen und jederzeit verkaufen. Eine entsprechende Anlagestrategie, welche auf die 

spezifischen Bedürfnisse der Eigentümer/innen zugeschnitten ist, könnte die Opportunitätskos-

ten des Sparens, welche aufgrund des Zinseszinseffekts erheblich sein können, stark reduzieren. 

Damit würde das Erneuerungssparen – insbesondere in Kombination mit den steuerlichen Vor-

teilen – attraktiver. Dies gäbe den Eigentümern und Eigentümerinnen Anreize, Mittel in Produkte 

des Erneuerungssparens einzuzahlen. Zudem würden die in die Säule 3a einbezahlten Mittel te n-

denziell schneller wachsen. Damit wäre langfristig mehr Eigenkapital für die Erneuerungen vo r-

handen.  

Die Stadt Zürich oder der Hauseigentümerverband könnten Immobilienbesitzende auf diese F i-

nanzprodukte und die Möglichkeiten der Produkte der Säule 3a aufmerksam machen respektive 

eine entsprechende Beratung anbieten. Diese Beratung sollte idealerweise auch eine Bedarfser-

mittlung und eine langfristige Strategie beinhalten, damit die Anlagestrategie optimal auf den 

Bedarf abgestimmt werden kann.  

An der Massnahme beteiligt wären neben den Eigentümer/innen die Finanzinstitute, welche 

diese Produkte anbieten sowie allenfalls der Hauseigentümerverband. 

Wirksamkeit 

Bei attraktiven Anlagemöglichkeiten ist zu erwarten, dass die Eigentümer/innen mehr Mittel in 

Produkte der Säule 3a einzahlen beziehungsweise dass diese Produkte stärker an Wert gewin-

nen. Der Nachteil, dass die einbezahlten Mittel nicht mehr für den Konsum zur Verfügung ste-

hen, bleibt jedoch erhalten. Dadurch besteht weiterhin die Gefahr, dass aufgrund der Präfere nz 

für kurzfristigen Nutzen zu wenig in das Erneuerungssparen investiert wird. Damit ist nicht s i-

chergestellt, dass das optimale Investitionsvolumen erreicht wird, jedoch dürfte eine Annähe-

rung an dieses statt finden.  

Berücksichtigt werden muss jedoch, dass diese Finanzierungsquelle nur für Einfamilienhäuser 

und Stockwerkeigentum verwendet werden kann und nicht für Mehrfamilienhäuser (respektive 

nur für den selbstgenutzten Teil). 

Mit der angestrebten höheren Rendite der Finanzprodukte nimmt tendenziell auch das finanziel-

le Risiko zu. Dieses kann jedoch durch einen Kapitalschutz begrenzt werden beziehungsweise 
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fällt bei einem langen Anlagehorizont weniger ins Gewicht. Die Renditen werden jedoch durch 

die anfallenden Gebühren geschmälert.  

Die Wirksamkeit dieser Massnahme hängt davon ab, wie viele Eigentümer/innen bereit sind, in 

solche Produkte zu investieren und eine entsprechende Beratung in Anspruch zu nehmen und ob 

der Erneuerungszeitraum angemessen geschätzt werden kann. Zudem konkurriert dieser Ver-

wendungszweck mit dem eigentlichen Ziel der Säule 3a, wonach diese Einzahlungen der Alters-

vorsorge dienen sollen. Es bestehen Hinweise, dass sich Immobilienbesitzende diesen Möglic h-

keiten wenig bewusst sind, was das Potential dieser Massnahme erhöht. Da damit zunächst das 

Sparen angeregt wird, wirkt diese Massnahme erst längerfristig. Die Wirksamkeit dieser Mass-

nahme wird daher kurzfristig als tief und langfristig als mittel beurteilt.  

Wirtschaftlichkeit 

Die Eigentümer/innen profitieren durch höhere Erträge respektive tiefere Opportunitätskosten 

von den Kapitalanlagen, was jedoch durch Gebühren der Banken geschmälert wird. Die Eigent ü-

mer/innen profitieren zudem von Steuervorteilen bei der Durchführung der Erneuerungen sowie 

tieferen Energiekosten und Wertsteigerungen von den höheren Einzahlungen. Die Banken profi-

tieren durch Gebühren von diesen neuen Finanzprodukten. Der Hauseigentümerverband könnte 

Beratungen anbieten (insbesondere die Ermittlung des Bedarfs und eine langfristige Planung). 

Die Stadt Zürich oder der Hauseigentümerverband hätten einen geringen Aufwand für die Infor-

mation der Immobilienbesitzenden. Insgesamt profitieren sowohl die Eigentümer/innen als auch 

die Banken und der Hauseigentümerverband von dieser Massnahme. Die Wirtschaftlichkeit di e-

ser Massnahme wird als hoch beurteilt, obwohl die Renditen durch die Bankgebühren geschmä-

lert werden. 

Praxistauglichkeit 

Da sowohl die Banken als auch die Eigentümer/innen sowie allenfalls der Hauseigentümerve r-

band von dieser Massnahme profitieren, sind geringe Widerstände zu erwarten. Die Praxistaug-

lichkeit wird daher als hoch beurteilt. 

Beurteilung 
 tief mittel hoch 

Wirksamkeit kurzfristig langfristig  

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit   X 

Massnahme 2: Informationen betreffend Erbvorbezüge 

Eine Möglichkeit das Eigenkapital zu erhöhen, besteht durch einen Erbvorbezug. Circa zwei Dri t-

tel der Schweizer Bevölkerung haben geerbt oder erwarten ein Erbe (Zahlen per 2004). Das 

durchschnittliche Erbe pro erbende Person lag im Jahr 2000 bei CHF 178‘700, wobei in 45.6% der 
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Fälle das Erbe pro erbende Person grösser als CHF 50‘000 war. Dies stellt ein beträchtliches 

Ausmass sowohl in Bezug auf die Höhe als auch auf die Verbreitung dar. Aktuell geht die Hälfte 

der Erbschaften an Personen über 55 Jahre und es wird erwartet, dass dieser Anteil bis 2020 auf 

zwei Drittel zunimmt. Nur 20 Prozent der Erbenden sind zum Zeitpunkt des Erbfalls jünger als 40 

Jahre und nur 3% der gesamten Erbsumme ging an die Enkel.  Zum Zeitpunkt des Erbfalls sind 

also die meisten Erbenden bereits in einer guten finanziellen Situation.76 Erbvorbezüge und 

Schenkungen an Kinder und Enkelkinder sind im Kanton Zürich und auf Bundesebene, wie in den 

meisten Kantonen, steuerfrei.77  

Aus diesem Grund kann es sich anbieten, Vermögen vorzeitig mittels Erbvorbezug zu vererben. 

Per 2004 haben nur 14% der Bevölkerung Erbvorbezüge bzw. Schenkungen erhalten, während 

33% eine Erbschaft erhalten haben.  Zudem betrug das Volumen der Schenkungen im Kanton Zü-

rich im Jahr 2000 nur 22% des Volumens der Erbfälle.78 Dies zeigt, dass Schenkungen und 

Erbvorbezüge deutlich seltener gewählt werden als normale Erbfälle. Das ist zum einen darauf 

zurückzuführen, dass das Risiko, dereinst pflegebedürftig zu werden, viele ältere Menschen da-

von abhält, frühzeitig Vermögen an die jüngere Generation weiterzugeben:79 Bei einem erforder-

lichen Bezug von Ergänzungsleistungen werden die verschenkten Vermögensteile grundsätzlich 

behandelt, als ob sie vorhanden wären, was bei Inanspruchnahme von Pflegeleistungen finanz i-

elle Probleme bereiten kann.80 Unsere befragten Experten sind jedoch der Meinung, dass das 

Bewusstsein für diese Problematik kaum vorhanden ist, was die Bedeutung dieses Arguments 

reduziert. Zum anderen wächst das Bewusstsein, dass Erbvorbezüge sinnvoll sein könnten, nur 

langsam.81 Ein weiteres Hemmnis für Erbvorbezüge ist gemäss unseren befragten Experten, die 

Möglichkeit, das Geld dereinst doch noch selber zu benötigen. Diesem Problem kann mit einer 

Berechnung des Bedarfs Rechnung getragen werden. Es ist besonders bei k leineren Erbschaften 

zu erwarten, dass flüssige Mittel oder Wertschriften vererbt werden, welche für die Finanzierung 

von energetischen Erneuerungen verwendet werden können.  

Ergänzungsleistungen können bezogen werden, wenn die anerkannten Ausgaben die anrechen-

baren Einkommen übersteigen. Jährlich wird zwischen einem Fünftel und einem Fünfzehntel des 

den Freibetrag übersteigenden Vermögens dem anrechenbaren Einkommen zugerechnet, d.h. 

das Vermögen wird zur Begleichung der Kosten verwendet. Die Freibeträge betragen CHF 37‘500 

für Einzelpersonen und CHF 60‘000 für Ehepaare. Falls ein freiwilliger Vermögensverzicht getä-

tigt wurde (beispielsweise im Rahmen eines Erbvorbezugs) wird dieser Betrag jährlich um CHF 

10‘000 reduziert.82 Damit sind kleinere Erbvorbezüge möglich, ohne dass dies Probleme bereiten 

könnte.  
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Eine Information der Immobilienbesitzenden könnte hier ansetzen, um zur Erhöhung des Eige n-

kapitals zu Gunsten energetischen Erneuerungen beizutragen: Private Immobilienbesitzer/innen 

könnten informiert werden, dass Erbvorbezüge und Schenkungen möglich und steuerfrei sind 

sowie die Vorteile dieser Lösung für die Beteiligten aufzeigen. Ebenso könnte darauf hingewie-

sen werden, dass Freibeträge bestehen welche für die Finanzierung von kleineren energetischen 

Erneuerungen in vielen Fällen ausreichend sind. Zudem könnte auf die Verfügbarkeit von priv a-

ten Pflegeversicherungen hingewiesen werden für den Fall, dass grössere Summen mit einem 

Erbvorbezug übertragen werden sollen.83 Diese privaten Pflegeversicherungen ermöglichen es 

grundsätzlich, grössere Beträge vorzeitig zu vererben ohne später bei einem allfälligen Pflegefall 

auf Leistungen verzichten zu müssen.84 Gleichzeitig könnte darauf hingewiesen werden, dass 

auch Enkel beschenkt werden können, sofern die Pflichtteile der übrigen Erben nicht verletzt 

werden. Ebenfalls könnte auf Beratungsangebote hingewiesen werden, welche die Eltern respek-

tive Grosseltern dabei unterstützen können, das selbst benötigte Vermögen und damit das mit 

einem Erbvorbezug übertragbare Vermögen zu ermitteln. Dies könnte beispielsweise im Rahmen 

des Energie-Coachings der Stadt Zürich oder von Bankberatungen geschehen, um Hinweise auf 

die Finanzierbarkeit von Erneuerungen zu geben. Für Eigentümer/innen sind Architekten und 

Architektinnen, Fachplanende sowie Handwerker /innen und Bauunternehmen wichtige Inform a-

tionsquellen85. Daher können diese ihre Kunden und Kundinnen auf entsprechende Beratungsan-

gebote hinweisen. Ebenfalls könnten Verbände einbezogen werden, um das Zielpublikum zu er-

reichen. 

Mit dieser Massnahme wird erreicht, dass private Immobilienbesitzer/innen besser über die 

Freibeträge und die dank privaten Pflegeversicherungen risikoarme Durchführung von Erbvorbe-

zügen informiert sind. Dadurch könnte erreicht werden, dass vermehrt Mittel an junge Erbende 

fliessen, welche in der Regel einen grösseren Bedarf für diese Mittel haben. Bei den jüngeren 

Erben ist zudem die Wahrscheinlichkeit grösser, dass energetische Erneuerungen während der 

Lebenszeit amortisiert werden können. Damit ist zu erwarten, dass tendenziell mehr Erbvorbe-

züge getätigt werden, die Immobilienbesitzer/innen tendenziell besser mit Eigenkapital ausge-

stattet sind und somit vermehrt Erneuerungen getätigt werden. Diese Massnahme wirkt kurzfris-

tig, da die Mittel bereits verfügbar sind und Erbvorbezüge rasch durchgeführt werden könnten. 

Angesichts der teilweise vergleichsweise grossen Summen, kann diese Massnahme auch dazu 

beitragen, Erneuerungen von Mehrfamilienhäusern zu finanzieren. 

Wirksamkeit 

Das mit dieser Massnahme ausgelöste Investitionsvolumen ist stark abhängig davon, inwiefern 

die Möglichkeit des Erbvorbezugs, der Freibeträge, sowie die Kombination mit einer Pflegeversi-

cherung bereits heute bekannt ist. Die Tatsache, dass Erbvorbezüge deutlich seltener gewählt 

werden als normale Erbfälle und dass das Volumen der Schenkungen deutlich tiefer ist als das 
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Volumen der Erbfälle ist ein Indiz, dass dieses Mittel nicht allgemein bekannt sein könnte, bezie-

hungsweise, dass gewisse Hemmnisse existieren. Gemäss unseren befragten Experten ist die 

Problematik der Pflegekosten, sowie die Freibeträge und die Pflegeversicherungen kaum be-

kannt. Da knapp die Hälfte der Erbenden mehr als CHF 50‘000 erbt, dürften, da gleichzeitig ein 

Vielfaches an Fremdkapital aufgenommen werden kann (Hebelwirkung), bei vielen Immobilie n-

besitzern und -besitzerinnen grössere Erneuerungen möglich sein. Das Volumen der Erbvorbezü-

ge bzw. Schenkungen im Kanton Zürich im Jahr 2000 betrug CHF 1.85 Mia.86 Wenn mit dieser 

Massnahme das Volumen der Erbvorbezüge um 10% gesteigert werden könnte (eigene Annah-

me), bedeutet dies, dass zusätzliche CHF 185 Mio. im Kanton Zürich verfügbar wären. Für die 

Stadt Zürich entspricht dies schätzungsweise einer Zunahme von CHF 50 Mio.87 Es ist daher zu 

erwarten, dass mit dieser Massnahme potentiell viele Mittel verfügbar sind, jedoch ist deren 

Wirkung abhängig davon, welcher Anteil für umfassende Erneuerungen verwendet wird. Beac h-

tet werden muss ferner die ungleiche Verteilung der Erbsummen und dass nur ein Teil der E r-

benden selber Immobilien besitzt. Hingegen könnten diese Mittel sowohl für Einfamilienhäuser 

als auch für Stockwerkeigentum genützt werden. Wenn zudem die Möglichkeit, zusätzliches 

Fremdkapital aufzunehmen berücksichtigt wird, können mit dieser Finanzierungsquelle je nach 

Verteilung der Vermögen auch Erneuerungen von Mehrfamilienhäusern (mit-) finanziert werden.  

Die Pflegeversicherungen lohnen sich speziell für vermögende Kunden, welche ihr Vermögen 

weiter vererben möchten, beziehungsweise ermöglichen einen risikofreien Vorbezug. Die Info r-

mation, dass es solche Versicherungen gibt und diese einen risikoarmen Vorbezug ermöglichen,  

könnte weitere Personen dazu bewegen, Erbvorbezüge zu tätigen. Auch bei kleineren Vermögen 

könnten diese Informationen wirken, wenn auf die Freibeträge hingewiesen wird. Die Auswi r-

kung der Förderung des Erbvorbezugs von Enkeln hingegen führt voraussichtlich zu geringeren 

Wirkungen, da die Anteile, welche den Enkeln vererbt werden können, ohne die Pflichtteile zu 

verletzen, bei einem durchschnittlichen Erbfall eher gering sind. Die Wirksamkeit dieser Mas s-

nahme wird daher als mittel beurteilt.  

Wirtschaftlichkeit 

Für die Stadt Zürich würde diese Massnahme einen geringen Aufwand für die Information der 

Immobilienbesitzenden bedeuten. Die Immobilienbesitzer/innen profitieren nach der Erneue-

rung durch tiefere Energiekosten und Wertsteigerungen.  Im Übrigen fällt kein weiterer Aufwand 

oder Nutzen an. Die Wirtschaftlichkeit dieser Massnahme wird daher als hoch beurteilt.  
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Praxistauglichkeit 

Die Informationen können relativ einfach gegeben werden. Da es bei dieser Massnahme keine 

Akteure gibt, welche verlieren, ist mit keinen grösseren Widerständen zu rechnen. Die Pra-

xistauglichkeit dieser Massnahme wird daher als hoch beurteilt.  

Beurteilung 
 tief mittel hoch 

Wirksamkeit  X  

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit   X 

Massnahme 3: Änderung des Erbrechts 

Mit einer Änderung des Zivilgesetzbuches könnte das Parlament im Erbschaftsrecht einen 

Pflichtteil für Enkel einführen. Dabei könnte beispielsweise festgelegt werden, dass mindestens 

eine Hälfte des für die Kinder der verstorbenen Person vorgesehenen Pflichtteils zu gleichen 

Teilen an deren Enkel verteilt werden muss. Falls die Kinder der verstorbenen Person keine Kin-

der haben, würde der Anteil bei den Kindern der verstorbenen Person verbleiben. Mit dieser 

Massnahme würde erreicht, dass vermehrt Mittel an die Enkel vererbt würden. Somit erhalten 

tendenziell jüngere Personen Erbschaften, welche diese Mittel in der Regel eher benötigen als 

die Kinder der verstorbenen Personen. Somit stehen Personen unter 40 Jahren mehr Eigenkap i-

tal zur Verfügung. Diese könnten unter anderem für Ersatzneubauten oder Erneuerungen ver-

wendet werden.  

Wirksamkeit 

Wenn der Anteil der an die Enkel vererbten Erbsumme von 3% auf 25% steigt, nimmt das an die 

Enkel vererbte Vermögen in der Stadt Zürich schätzungsweise um mindestens CHF 110 Mio. zu. 88 

Beachtet werden muss jedoch die Verteilung der Erbsummen: In 54.4% der Erbfälle ist die Erb-

summe pro erbende Person kleiner als CHF 50‘000. Wenn bei ein Erbe von vormals CHF 25‘000 

pro erbende Person neu auch die Enkel des Erblassers/der Erblasserin berücksichtigt werden, 

ergibt dies in etwa der Hälfte aller Fälle eine Erbsumme von ca. CHF 2‘300 pro Enkel und Erb-

fall.89 Aufgrund der tiefen Beträge dürfte diese Massnahme bei vielen Haushalten höchstens eine 

minimale Auswirkung auf die Erneuerungstätigkeit haben, insbesondere wenn berücksichtigt  

wird, dass bei kleineren Beträge Konsumausgaben oder Sparen für die Erbenden attraktiver er-

scheinen mögen. Zudem besitzt nur ein kleiner Teil der erbenden Personen eine Immobilie, be-

sonders wenn die Enkel sehr jung sind. Bei einer durchschnittlichen Famil ie hätten die erbenden 
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Enkel noch keine Immobilien.90 Die Massnahme würde jedoch relativ rasch wirken. Insgesamt 

wird die Wirksamkeit als tief beurteilt. 

Wirtschaftlichkeit 

Von dieser Massnahme profitiert die jüngere Generation, welche vermehrt Mittel erben. Dem-

gegenüber verliert die mittlere Generation, welche ihr Erbe mit ihren Kindern zu teilen haben. 

Innerhalb einer Familie kommt es jedoch zu keinen Verschiebungen, da der Betrag, den die Enkel 

zusätzlich erhalten, dem Betrag entspricht, welcher die Eltern weniger erhalten. Berücksichtigt 

man, dass der gleiche Betrag bei der in der Regel ärmeren jüngeren Generation einen grösseren 

Nutzen stiftet, würde diese Aufteilung in einer Gesamtbetrachtung Sinn machen und den Nutzen 

steigern. Die Wirtschaftlichkeit dieser Massnahme wird daher als hoch beurteilt.  

Praxistauglichkeit 

Diese Massnahme verteilt die Mittel innerhalb einer Familie neu. Es ist daher mit Widerstand der 

mittleren Generation zu rechnen, auch wenn die Mittel innerhalb der Familie identisch bleiben. 

Eine derart weitreichende Gesetzesänderung dürfte längere Zeit beanspruchen und auf viel W i-

derstand stossen. Die Massnahme wirkt zudem auch wenig zielgerichtet, da beachtliche Geld-

flüsse umgelenkt werden und mir ein kleiner Teil der umgeleiteten Mittel für Erneuerungen ver-

wendet werden dürften. Zudem können grössere Probleme entstehen, da die einige Enkel zum 

Zeitpunkt des Erbfalls minderjährig sein dürften. Die Praxistauglichkeit dieser Massnahme wird 

insgesamt als tief beurteilt. 

Beurteilung 

 tief mittel hoch 

Wirksamkeit X   

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 4: Steuerliche Bevorteilung von Privatdarlehen für energetische 

Erneuerungen 

Ein Privatdarlehen bezeichnet ein Darlehen, welcher von einer Privatperson ohne kommerziellen 

Hintergrund vergeben wird. Mittels Privatdarlehen können beispielsweise die Eltern ihren Kin-

dern unter anderem den Erwerb von Wohneigentum finanzieren, ohne einen Erbvorbezug oder 

eine Schenkung zu tätigen. Privatdarlehen sind nur verzinslich, wenn dies vereinbart wurde91 und 

werden ohne andere Übereinkunft innerhalb von sechs Wochen nach der entsprechenden Auf-

forderung hin zur Rückzahlung fällig.92 Bei den meisten Banken werden Mittel aus Privatdarlehen 

bei der Kreditprüfung dem Eigenkapital zugerechnet. Steuerlich werden Privatdarlehen beim 
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Darleiher dem Vermögen und allfällige Zinserträge dem Einkommen zugerechnet. Im Gegensatz 

zu Schenkungen oder Erbvorbezügen, können diese Mittel zurückgefordert werden, wenn Bedarf 

besteht.93 56% der natürlichen Personen verfügten per 31. Dezember 2009 über ein Reinvermö-

gen von weniger als CHF 50'000.94 Das durchschnittliche Nettovermögen im Jahr 2010 betrug 

CHF 168‘000.95 Diese Vermögen konzentrieren sich jedoch tendenziell bei älteren Personen und 

insbesondere bei Pensionierten.96 Es ist daher zu erwarten, dass bei der älteren Generation oft-

mals beachtliche Mittel vorhanden sind. 

Der Kanton Zürich und/oder der Bund könnten Privatdarlehen und die entsprechenden Zinsen 

beim Darleiher zu einem reduzierten Tarif besteuern oder von der Steuer ausnehmen, wenn da-

mit energetische Erneuerungen getätigt werden. Mit der steuerlichen Abzugsfähigkeit von Pr i-

vatdarlehen für Erneuerungen bestünde für vermögende Personen mit Kindern ein Anreiz, ver-

mehrt solche Darlehen zu gewähren. Das Vermögen und allfällige Zinseinnahmen müssen nicht 

mehr versteuert werden und gleichzeitig profitieren auch die Kinder von diesem Darlehen.  

Wirksamkeit 

Da sich die Vermögen besonders bei der älteren Generation konzentrieren, kommen für diese 

Massnahme wesentliche Mittel in Betracht, welche der mittleren Generation als Darlehen ge-

währt werden könnten. Jedoch ist die Anreizwirkung dieser Massnahme gering, da die  Vermö-

genssteuer auch bei einem Vermögen von einer Million Schweizer Franken in der Stadt Zürich 

unterhalb von einem Promille ist. Die entsprechenden Zinserträge sind bei einem angenomme-

nen Zinssatz von 2% ebenfalls gering. Zudem ist zu erwarten, dass die Grosszahl der Privatdarle-

hen nicht verzinst wird und die Erzielung von Zinserträgen bei Privatdarlehen nicht beabsichtigt 

wird. Zudem ist diese Finanzierungsquelle aufgrund des möglichen Darlehensbetrages in der 

Regel vor allem für Einfamilienhäuser respektive Stockwerkeigentum geeignet. Die Wirksamkeit 

dieser Massnahme wird daher als tief beurteilt.  

Wirtschaftlichkeit 

Beim Staat würden geringe Steuerausfälle entstehen, welchen entsprechende Steuerersparnisse 

bei Darleihern gegenüberstehen. Die Immobilienbesitzer/innen der mittleren Generation würden 

von tieferen Kosten und Wertsteigerungen nach einer energetischen Erneuerung profitieren. 

Zudem sind Mitnahmeeffekte zu erwarten, da viele Privatdarlehen ohnehin gewährt worden 

wären. Es ist zu erwarten, dass nicht finanzielle Anreize im Vordergrund stehen, wenn Eltern ihre 

Kinder mit Privatdarlehen unterstützen. Aufgrund der Mitnahmeeffekte wird die Wirtschaftlic h-

keit dieser Massnahme als tief beurteilt.  
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Praxistauglichkeit 

Die Massnahme ist grundsätzlich einfach umzusetzen. Es ist jedoch ein gewisser Widerstand von 

Mietenden zu erwarten, da diese von dieser Massnahme nicht profitieren. Zudem könnte auf-

grund der Steuerausfälle ebenfalls Widerstand erwartet werden, speziell da mit dieser Mass-

nahme ausserfiskalische Ziele in das Steuersystem eingebaut werden. Die Massnahme erfordert 

zudem eine Kontrolle, dass die Mittel des Privatdarlehens effektiv für Erneuerungen verwendet 

wurde, was sich schwierig und aufwendig gestalten dürfte. Die Praxistauglichkeit dieser Mass-

nahme wird als tief beurteilt.  

Beurteilung 

 tief mittel hoch 

Wirksamkeit X   

Wirtschaftlichkeit X   

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 5: Abschaffung oder Reduktion der Steuern bei Vorbezug der Vorsorgegelder  

Das BVG ermöglicht den Versicherten einen vollständigen oder teilweisen Vorbezug der Mittel 

der beruflichen Vorsorge (zweite Säule) unter anderem für Renovationen oder Investitionen in 

wertvermehrende Investitionen von selbstbewohntem Wohneigentum.97 Die Einzahlungen in die 

zweite Säule werden vom steuerbaren Einkommen abgezogen.98 Ein Vorbezug wird zu einem 

reduzierten Satz besteuert. Die Steuer darf dabei nicht aus dem Vorbezug bezahlt werden. 99  

Die Haushalte können Mittel in die Säule 3a einzahlen, welche bis zu einem bestimmten Betrag 

vom steuerbaren Einkommen abgezogen werden können.100 Die in der Säule 3a angesparten 

Mittel können für die Renovation und den Neubau101 sowie den Umbau von selbstbewohntem 

Wohneigentum vorzeitig ausgezahlt werden, wobei sowohl werterhaltende als auch wertve r-

mehrende Investitionen zugelassen sind.102 Die Besteuerung wird dabei getrennt vom übrigen 

Einkommen zu einem reduzierten Satz vorgenommen.103 

Um Erneuerungen zu fördern, können die bestehenden Steuern für den Vorbezug von Leistungen 

der zweiten und dritten Säule für Erneuerungen stärker reduziert oder abgeschafft werden. Es 

müsste kontrolliert werden, ob die Vorbezüge für Erneuerungen verwendet werden. Diese Auf-

gabe könnte durch die Steuerämter wahrgenommen werden. Die Abschaffung oder die Redukt i-

                                                 
97

 Der Vorbezug der Mittel aus der zweiten Säule für werterhaltende Investitionen steht nicht direkt im Gesetz und der 
Verordnung, wird aber in den Mitteilungen über die berufliche Vorsorge Nr. 55 des Bundesamts für Sozialversicherungen 
vom 30. November 2000 erwähnt.  
98

 Art. 31 Abs. 1 lit. e Steuergesetz Kanton Zürich 
99

 Hausinfo (2012b) 
100

 Art. 7 Abs. 1 Verordnung über die steuerliche Abzugsberechtigung für Beiträge an anerkannte Vorsorgeformen (BVV 3) 
101

 Art. 1 Abs. 1 der Verordnung über die Wohneigentumsförderung mit Mitteln der beruflichen Vorsorge (WEFV) 
102

 Die Mitteilungen über die berufliche Vorsorge Nr. 55 des Bundesamts für Sozialversicherungen vom 30. November 2000 
gelten sinngemäss. 
103

 Vorsorge 3a (Gebundene Vorsorge 3a - Anfallende Steuern bei Bezug der 3ten Säule) 
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on der beim Vorbezug von Mitteln aus der zweiten oder dritten Säule für Erneuerungen anfal-

lenden Steuern auf Bundes- und/oder Kantonsebene  führt dazu, dass erstens das verfügbare 

Vermögen wegen den tieferen Steuern zunimmt. Zweitens wird es attraktiver, das angesparte 

Kapital für Erneuerungen zu verwenden, wodurch mehr Immobilienbesitzer die Vorsorgegelder 

für Erneuerungen verwenden werden. Drittens steigert diese Option die Attraktivität der Vorso r-

geprodukte der Säule 3a, was dazu führt, dass vermehrt Mittel in der dritten Säule angespart 

werden. Diese Massnahme wirkt zum Teil kurzfristig, da die Mittel unmittelbar nach der Gese t-

zesänderung zur Verfügung stehen würden und zum Teil langfristig, da die Investitionen in die 

Säule 3a attraktiver würden. 

Wirksamkeit 

Die unmittelbare Wirkung entspricht dem Wegfall der Steuern, welche bei einem typischen 

Haushalt104 ca. 5% des Vorbezugs ausmachen. Eine Erhöhung des Eigenkapitals führt jedoch da-

zu, dass mehr Fremdkapital  aufgenommen werden kann. Die Zunahme des Fremdkapitals kann 

dabei ein Vielfaches der Zunahme des Eigenkapitals betragen. Für einen typischen Haushalt 

könnte dies bedeuten, dass die insgesamt verfügbaren Mittel um ca. 23% zunehmen, wenn die 

Steuern ganz abgeschafft werden.105 Zudem dürften mehr Sparerende ihre Mittel für Erneuerun-

gen verwenden und die Vorsorgeprodukte der Säule 3a würden attraktiver. Es ist jedoch nicht 

sichergestellt, dass das optimale Level an Erneuerungen erreicht wird, da die für die Erneuerung 

verwendeten oder verwendbaren Mittel nicht den benötigten Mitteln entsprechen müssen. Zu-

dem dürften viele Immobilienbesitzer/innen der Meinung sein, dass mit einem Vorbezug die 

Altersvorsorge geschwächt wird, was einige von ihnen davon abhalten dürfte, einen Vorbezug zu 

machen. Zudem kann diese Finanzierungsquelle nur für Stockwerkeigentum und für Einfamilien-

häuser verwendet werden. Die Wirksamkeit der Steuerbefreiung wird als mittel beurteilt.  

Wirtschaftlichkeit 

Die Immobilienbesitzer profitieren davon, dass ihnen mehr verfügbare Mittel verbleiben. Zudem 

profitieren sie in der Folge von tieferen Energiekosten und Wertsteigerungen der Immobilien. 

Für den Staat hätte diese Massnahme Steuerausfälle zur Folge. Die Steuerausfälle sind jedoch 

deutlich geringer als die dadurch ausgelösten Investitionen. Es resultiert jedoch e in gewisser 

Kontrollaufwand, welcher bei den Steuerbehörden anfällt. Zudem resultieren gewisse Mitna h-

meeffekte, da einige Immobilienbesitzer/innen ohnehin einen Vorbezug der Vorsorgemittel vo r-

genommen hätten und auch bereit gewesen wären, die entsprechenden Steuern zu bezahlen. 

Sollte diese Massnahme weiterverfolgt werden, empfehlen wir die anfallenden Steuerausfälle, 

die resultierenden Mitnahmeeffekte und die ausgelösten Investitionen genauer abzuschätzen. 

Die Wirtschaftlichkeit der Steuerbefreiung wird als mittel beurteilt.  

                                                 
104

 Bezug von CHF 50‘000, reformiertes Ehepaar mit zwei Kindern, wohnhaft in der Stadt Zürich.  
105

 Siehe Anhang 5: Berechnung der Auswirkung einer Reduktion der Besteuerung beim Vorbezug von Vorsorgegeldern 
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Praxistauglichkeit 

Die Steuerbefreiung bedingt eine Änderung der kantonalen und/oder eidgenössischen Steuerge-

setze. Der Widerstand könnte angesichts der Steuerausfälle hoch sein, insbesondere da die Mie-

ter/innen nicht von dieser Massnahme profitieren und gewisse Mitnahmeeffekte resultieren. 

Zudem können Investitionen in die Energieeffizienz bereits von den Einkommenssteuern abgezo-

gen werden. Damit würde mit dieser Massnahme eine doppelte Abzugsmöglichkeit geschaffen, 

was nicht angebracht erscheint. Zudem besteht auf Bundesebene ein Trend weg von Förder- hin 

zu Lenkungsmassnahmen. Die Praxistauglichkeit der Steuerbefreiung wird als tief beurteilt.  

Beurteilung 

 tief mittel hoch 

Wirksamkeit  X  

Wirtschaftlichkeit  X  

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 6: Informationen betreffend den Vorbezug der Vorsorgegelder für 

Erneuerungen 

Die Möglichkeit, Mittel der zweiten und dritten Säule zum Erwerb von selbstgenutztem Wohne i-

gentum zu verwenden, ist allgemein bekannt. Die auf Seite 32 geschilderte Möglichkeit des Vor-

bezugs für Erneuerungen hingegen scheint nicht allgemein bekannt zu sein. Während gemäss 

Bundesamt für Sozialversicherungen dies bekannt und auch oft genutzt wird, ist dies gemäss 

unseren Experten wenig bekannt und wird eher selten genutzt. Zudem kommunizieren die Fina n-

zinstitute die Möglichkeit, Vorsorgegelder für Erneuerungen zu verwenden, kaum wie eine stic h-

probenmässige Sichtung der Produktinformationen der Produkte der dritten Säule ergab. Ein 

möglicher Grund dafür kann sein, dass die Banken die zweckmässige Verwendung  dieser Mittel 

garantieren müssen, was eine Kontrolle der Baurechnungen erfordert und damit bei den Banken 

administrative Kosten verursacht.106 Ein weiterer Grund, weshalb Banken und Immobilienbesit-

zende zögern, Mittel aus der zweiten Säule für Erneuerungen zu verwenden ist, dass damit die 

Versicherungsleistungen im Falle einer Invalidität geschmälert werden und die Tragbarkeit der 

Hypothek im Falle einer Invalidität nicht mehr gegeben sein kann. Lösungen dafür könnte die 

Verpfändung dieser Mittel sein oder allenfalls eine private Versicherung für den Invaliditätsfall, 

wobei diese sowohl Invalidität aufgrund Krankheit als auch aufgrund Unfall abdecken müsste.  

Die bestehende Möglichkeit, Vorsorgegelder für Erneuerungen zu verwenden, könnte kommuni-

ziert werden. Hierzu wären Informationen der Stadt Zürich (oder höherer staatlicher Ebenen) 

möglich, welche sich zielgerichtet an private Besitzer unsanierter Liegenschaften richtet. Ebenso 
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 Es könnte geprüft werden, inwiefern Synergien mit dem Angebot „Coaching Baubegleitung“ des Energie-Coachings der 
Stadt Zürich bestehen. Eine denkbare Lösung könnte sein, dass die Mittel der zweiten und dritten Säule auf ein Sanierungs-
konto ausbezahlt wird, bei welchem die Eigentümer/innen und der Baubegleiter des Energie-Coachings eine Kollektivunter-
schrift haben. Dadurch wäre eine gegenseitige Kontrolle sichergestellt und der Energiecoach könnte der Bank eine entspre-
chende Bestätigung abgegeben. Der Zusatzaufwand für das Energie-Coaching wäre gering, da die Rechnungen für die Bau-
begleitung ohnehin geprüft werden müssen. 
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wäre die Versicherungsproblematik im Falle einer Invalidität im Rahmen einer Beratung zu klä-

ren. Wenn Immobilienbesitzende besser über diese Finanzierungsform informiert sind, ist zu 

erwarten, dass diese sich bei den Banken über diese Möglichkeiten informieren. Die Banken wie-

derum könnten diese Möglichkeit gegen eine Kostenbeteiligung der Immobilienbesitzenden a n-

bieten oder sich über diese Möglichkeiten von ihren Wettbewerbern differenzieren und diese 

Kosten selbst tragen. Die Massnahme führt dazu, dass mehr Immobilienbesitzende die Vorsorg e-

gelder für Erneuerungen verwenden werden. Damit wird das für Erneuerungen verfügbare E i-

genkapital erhöht. Diese Massnahme wirkt kurzfristig, da die Informationen rasch wirken. 

Wirksamkeit 

Per 2008 waren 71.4% der Gesamtbevölkerung zwischen 18 und 64 Jahren bei einer Pensions-

kasse versichert107 und 63.7% der erwerbstätigen Bevölkerung zwischen 25 Jahren und dem or-

dentlichen Pensionierungsalter leisteten per 2008 regelmässig Einzahlungen in die Säule 3a.108 

Daher erreichen die Informationen potentiell viele Immobilienbesitzer/innen. In der zweiten und 

dritten Säule befanden sich im Jahr 2010 Mittel von CHF 617.5 Mrd. respektive CHF 77.8 Mrd. 109 

Das verfügbare Eigenkapital von vielen Immobilienbesitzern könnte dadurch deutlich zunehmen. 

Zudem erlaubt es ein höheres Eigenkapital, zusätzliches Fremdkapital aufzunehmen, wobei die 

zusätzliche Fremdkapitalaufnahme ein Vielfaches des zusätzlichen Eigenkapitals ausmachen 

kann. Es ist jedoch nicht sichergestellt, dass das optimale Investitionsvolumen erreicht wird, da 

einige Immobilienbesitzer/innen der Meinung sein könnten, dass mit dieser Massnahme die A l-

tersvorsorge geschwächt wird. Die Wirkung dieser Massnahme ist abhängig davon, inwiefern 

diese Möglichkeit bereits heute bekannt ist. Gemäss Expertenbefragungen ist dies nicht allge-

mein bekannt. Dementsprechend dürfte die Massnahme eine breite Wirkung entfalten. Hinge-

gen kann diese Finanzierungsquelle nur für Einfamilienhäuser und Stockwerkeigentum genutzt 

werden. Die Wirksamkeit der Information wird als mittel beurteilt.  

Wirtschaftlichkeit 

Der Aufwand für eine zielgerichtete Information ist tief im Vergleich zu den dadurch ausgelösten 

Investitionen. Im Übrigen fallen bei der öffentlichen Hand keine Kosten an. Die Immobilienbesit-

zer/innen profitieren nach der Erneuerung durch tiefere Energiekosten und Wertsteigerungen 

der Immobilien. Es entstehen jedoch administrative Kosten für die Prüfung der zweckmässigen 

Verwendung der Vorsorgegelder. Diese fallen je nach dem bei den Kunden oder bei den Banken 

an. Es kann jedoch erwartet werden, dass diese Kosten im Vergleich zu den Investitionen gering 

sein dürften. Zudem können Massnahmen überlegt werden, wie die Kosten reduziert werden 

können. Die Wirtschaftlichkeit der Information wird als gross beurteilt, da mit wenig Mitteln eine 

grosse Wirkung erzielt werden kann.  
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 Bundesamt für Statistik (2013b) 
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 Bundesamt für Statistik (2013c) 
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 Bundesamt für Sozialversicherungen (2012) 
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Praxistauglichkeit 

Die Informationen können von der Stadt Zürich rasch gegeben werden und es handelt sich dabei 

um ein wenig kompliziertes Projekt. Es ist kaum Widerstand zu erwarten. Die Praxistauglichkeit 

wird als gross beurteilt, da diese einfach umzusetzen ist und keine Interessengruppen negativ 

davon betroffen sind. 

Beurteilung 

 tief mittel hoch 

Wirksamkeit  X  

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit   X 

Massnahme 7: Vorbezug von Vorsorgegeldern für die Erneuerung von nicht selbst 

bewohnten Liegenschaften 

Vorsorgegelder (siehe Seite 43) können zwar für Erneuerungen, aber nur für Erneuerungen von 

selbstgenutztem Wohnraum verwendet werden. Unter selbstgenutztem Wohneigentum wird 

auch eine selbst bewohnte Wohnung in einem Mehrfamilienhaus verstanden, wobei sich der 

Vorbezug dabei auf die selbst bewohnte Wohnung beschränkt.110 Für Eigentümer eines Mehrfa-

milienhauses mit oder ohne selbst genutzter Wohnung ist es daher nicht möglich, einen Vorbe-

zug für die Erneuerung des gesamten Mehrfamilienhauses zu verwenden. Eine mögliche Mass-

nahme wäre daher, die Verwendung von Vorsorgegeldern auf die Erneuerung von Mehrfamilie n-

häusern auszuweiten. Aus Risikoüberlegungen sollte der Bezug auf die Erneuerung von Mehrf a-

milienhäusern beschränkt werden. Zudem soll der Bezug nur für Erneuerungen verwendet wer-

den können und nicht für den Kauf von neuen Liegenschaften, da so mit dem Vorbezug keine 

zusätzliche Illiquidität und kein zusätzliches Klumpenrisiko im Vermögensbestand geschaffen 

wird. Diese Massnahme könnte mit der Abschaffung oder Reduktion der Steuern bei Vorbezug 

der Vorsorgegelder (siehe Seite 41) kombiniert werden. 

Durch den Vorbezug von Vorsorgegeldern für die Erneuerung von Mehrfamilienhäusern steht 

den Immobilienbesitzern mehr Eigenkapital zur Verfügung. Dadurch ist zu erwarten, dass Besi t-

zer von Mehrfamilienhäusern vermehrt Vorsorgegelder vorbeziehen, um damit Erneuerungen zu 

tätigen. Zudem erhöht die Verfügbarkeit von zusätzlichem Eigenkapital auch die Möglichkeit, 

zusätzliches Fremdkapital aufzunehmen. Die Zunahme des gesamten verfügbaren Kapitals kann 

den Vorbezug der Vorsorgegelder daher deutlich übersteigen. Diese Massnahme wirkt kurzfri s-

tig, da die Mittel unmittelbar nach der Gesetzesänderung zur Verfügung stehen würden.  
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 Mitteilungen über die berufliche Vorsorge Nr. 32 des Bundesamts für Sozialversicherungen vom 21. April 1995 
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Wirksamkeit 

Die Wirkung dieser Massnahme betrifft die privaten Besitzer von Mehrfamilienhäusern. In der 

Schweiz befinden sich rund zwei Drittel aller Mehrfamilienhäuser im Privatbesitz111, weshalb 

diese Massnahme potentiell eine grosse Wirkung entfalten kann. Zudem dürfte die Wirkung 

gross sein, da in der zweiten und dritten Säule in der Regel beachtliche Mittel vorhanden sind: 

Per 2008 waren 71.4% der Gesamtbevölkerung zwischen 18 und 64 Jahren bei einer Pensions-

kasse versichert112 und 63.7% der erwerbstätigen Bevölkerung zwischen 25 Jahren und dem or-

dentlichen Pensionierungsalter leisteten per 2008 regelmässig Einzahlungen in die Säule 3a. 113 In 

der zweiten und dritten Säule befanden sich im Jahr 2010 Mittel von CHF 617.5 Mrd. respektive 

CHF 77.8 Mrd.114 Schliesslich führt eine Zunahme des Eigenkapitals dazu, dass mehr Fremdkapital 

aufgenommen werden kann. Die Zunahme des Gesamtkapitals beträgt deshalb ein Vielfaches der 

Zunahme des Eigenkapitals. Beachtet werden muss jedoch, dass ein Bezug von Mitteln aus der 

zweiten Säule die Leistungen im Falle einer Invalidität schmälert. Daher müsste die Situation im 

Falle einer Invalidität abgeklärt werden und geprüft werden, inwiefern private Versicherungen 

eine allfällige Deckungslücke zu schliessen vermögen. Die Wirksamkeit des Vorbezugs für nicht 

selbst bewohnte Liegenschaften wird dennoch als gross beurteilt. 

Wirtschaftlichkeit 

Ein Vorbezug von Vorsorgegeldern für Mehrfamilienhäuser schwächt einerseits die Altersvorsor-

ge von Immobilienbesitzern, da diese Gelder nicht mehr für die Altersvorsorge zur Verfügung 

stehen. Andererseits können mit diesen Erneuerungen die Mieteinnahmen der Immobilienbesi t-

zer gesteigert werden, da energetische Erneuerungen im mietrechtlichen Sinne als wertvermeh-

rende Investitionen gelten115 und die Immobilienbesitzer profitieren von einer Wertsteigerung. 

Damit die Erneuerungen zu angemessenen Ertragssteigerungen führen, ist eine entsprechende 

Beratung erforderlich, insbesondere müssen die Mietzinspotentiale berücksichtigt werden.  

Die Mietenden verlieren durch die zulässigen Mietzinserhöhungen, gewinnen jedoch durch tief e-

re Nebenkosten. Insbesondere bei steigenden Energiepreisen können auch die Mieter von den 

energetischen Erneuerungen profitieren. In der Praxis steigen die gesamten Mietkosten jedoch 

in der Regel nach energetischen Erneuerungen an. Es ist daher zu erwarten, dass die Mieter kur z-

fristig verlieren, jedoch langfristig bei Erwartung von steigenden Energiepreisen ebenfalls gewin-

nen werden. Diese Problematik stellt sich jedoch bei sämtlichen energetischen Erneuerungen, 

d.h. die allfälligen Verluste der Mietenden resultieren nicht aus dieser Massnahme. Die Wir t-

schaftlichkeit wird als hoch beurteilt. 
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 Strohm (2011) 
112

 Bundesamt für Statistik (2013b) 
113

 Bundesamt für Statistik (2013c) 
114

 Bundesamt für Sozialversicherungen (2012) 
115

 Art. 14 Abs. 2 der Verordnung über die Miete und Pacht von Wohn- und Geschäftsräumen 
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Praxistauglichkeit 

Die Massnahme bedingt eine Änderung des Bundesgesetzes über die berufliche Alters -, Hinter-

lassenen- und Invalidenvorsorge sowie der Verordnung über die Wohneigentumsförderung mit 

Mitteln der beruflichen Vorsorge. Der Zweck der zweiten und dritten Säule – die Altersvorsorge – 

wird durch diese Massnahme nicht beeinträchtigt, da auch eine Erneuerung eines Mehrfamilie n-

hauses der Altersvorsorge dient. Einerseits führt eine Erneuerung zu einer Wertsteigerung und 

andererseits generiert ein saniertes Mehrfamilienhaus höhere Erträge, welche eine teilweise 

inflationsgeschützte Einkommensquelle nach der Pensionierung darstellen. Dennoch dürfte bei 

dieser Massnahme ein gewisser Widerstand zu erwarten sein, da Kapitalbezüge aus den Pensi-

onskassen zunehmend kritisiert werden.116 Zudem besteht das Risiko, dass die Mieterträge nach 

einer Erneuerung abhängig von den Mietzinspotentialen nur gering gesteigert werden können. 

Dieses Risiko kann durch entsprechende Beratung reduziert werden. 

Es findet jedoch eine Verschiebung der Erträge statt, da die höheren Mieterträge bereits vor der 

Pensionierung anfallen. Widerstand könnte von den Mietern und Mieterinnen erwartet werden, 

da diese insgesamt höhere Mietkosten erwarten könnten. Bei rentablen energetischen Erneue-

rungen ist jedoch langfristig und bei steigenden Energiepreisen eine Reduktion der gesamten aus 

Mietzinsen und Nebenkosten bestehenden Aufwendungen zu erwarten. Die Praxistauglichkeit 

wird daher als mittel beurteilt. 

Beurteilung 

 tief mittel hoch 

Wirksamkeit   X 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit  X  

Finanzierungslücke B: Zu wenig Eigenkapital in Stockwerkeigentümergemeinschaften 

Es besteht eine Finanzierungslücke, da bei Stockwerkeigentümerschaften häufig zu wenig Eige n-

kapital für die Finanzierung von Erneuerungsmassnahmen vorhanden ist. Ohne Erneuerungs-

fonds müssen bei Liegenschaften im Stockwerkeigentum die finanziellen Mittel für Gebäudee r-

neuerungen von sämtlichen Stockwerkeigentümer/innen im gleichen Zeitpunkt in vol ler Höhe 

bereitgestellt werden, was insbesondere bei grossen Stockwerkeigentümergemeinschaften hä u-

fig ein beträchtliches Hindernis für umfassende Erneuerungen darstellt. Die Gründe dafür sind, 

dass ältere Stockwerkeigentümer/innen tendenziell weniger an einer Erneuerung interessiert 

sind, Rentner die erforderlichen Mittel nur schwer aufbringen können, einige Stockwerkeige n-

tümer/innen finanziell nicht in der Lage sind, grosse Nachschusszahlungen zu leisten und einige 

Stockwerkeigentümer/innen grundsätzlich die Meinung vertreten, dass Reparaturen ausrei-

chen.117  
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 Jacquemart (2013) 
117

 Zoller (2013) 
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Stockwerkeigentum wurde in der Schweiz mit einer 1965 in Kraft tretenden Änderung des ZGB 

gesetzlich geregelt.118 Seitdem hat sich Stockwerkeigentum verbreitet, wobei insbesondere seit 

dem Ende der 1980er Jahre ein starkes Wachstum festgestellt werden kann.119 In den letzten 

Jahren sind schweizweit rund 40% aller neu erstellten Wohnungen auf das Stockwerkeigentum 

entfallen.120 In der Stadt Zürich befanden sich im Jahr 2012 8.3% aller Wohnungen im Stockwer-

keigentum, mit einer zunehmenden Tendenz.121 

Der Erneuerungsfonds dient in Stockwerkeigentümergemeinschaften dazu, Mittel für ausseror-

dentliche Erneuerungsarbeiten an gemeinschaftlich genutzten Gebäudeteilen zurückzustellen. 

Der Erneuerungsfonds wird durch die Stockwerkeigentümer/innen geäufnet. Die Bildung eines 

Erneuerungsfonds ist freiwillig122, wird jedoch von Fachleuten und Verbänden empfohlen. 

Grundsätzlich sollte die Äufnung des Erneuerungsfonds auf einem langfristigen Erneuerungsplan 

aufbauen. Da Erneuerungspläne jedoch nur selten vorhanden sind, empfehlen Fachleute und 

Verbände, jährlich 0.2 bis 0.5% des Gebäudeversicherungswertes in den Erneuerungsfonds ein-

zuzahlen, bis dieser 2 bis 10% des Gebäudeversicherungswertes erreicht hat.123 In der Praxis 

zeigt sich jedoch, dass dieser Betrag häufig nicht für umfassende Erneuerungen ausreicht. Eine 

Studie ergab, dass in der Agglomeration Luzern zwar 80% der Stockwerkeigentümergemeinschaf-

ten über einen Erneuerungsfonds verfügen.124 Die Studie zeigt jedoch auch, dass der Erneue-

rungsfonds oft zu knapp bemessen ist und im Durchschnitt schätzungsweise nur ein Viertel bis 

eine Hälfte der erforderlichen Investitionen decken kann. Zahlen für die ganze Schweiz sind nicht 

verfügbar, jedoch dürften diese Daten vergleichbar sein. Die Studie kommt zum Schluss, dass 

(bei der Anlage der Mittel des Erneuerungsfonds auf einem Sparkonto) jährlich mindestens ca. 

1% des Gebäudeversicherungswertes in den Erneuerungsfonds einbezahlt werden muss und dass 

Obergrenzen wenig Sinn machen.  

Die Errichtung eines Erneuerungsfonds für Stockwerkeigentümergemeinschaften und eine Min-

destquote für Einzahlungen in den Erneuerungsfonds könnten für obligatorisch erklärt werden. 

Diese Massnahme wird zurzeit auf Bundesebene diskutiert. 125 126  
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 Wermelinger (2013) 
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 Bruni, Inderbitzin und Hanisch (2010)  
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Massnahme 8: Erneuerungsfonds-Obligatorium in Stockwerkeigentümergemeinschaften 

Die Massnahme beinhaltet eine Änderung der Art. 712a ff ZGB, welche durch die Bundesver-

sammlung beschlossen werden muss. Die Gesetzesänderung wird dem Parlament durch den 

Bundesrat unterbreitet und durch das Bundesamt für Energie (Abteilung Energieeffizienz und 

erneuerbare Energien, Gebäude) und/oder das Bundesamt für Wohnungswesen vorbereitet. 

Zudem wären das Bundesamt für Energie und/oder das Bundesamt für Wohnungswesen und die 

Stockwerkeigentümergemeinschaften betroffen durch die Kontrolle der Einhaltung der gesetzl i-

chen Vorschriften, falls diese nicht auf kantonaler oder kommunaler Ebene durchgeführt wird. 

Mit dem Obligatorium für Stockwerkeigentümergemeinschaften, einen Erneuerungsfonds einzu-

führen, wird erreicht, dass mehr Stockwerkeigentümergemeinschaften über einen Erneuerungs-

fonds verfügen. Mit der Mindestquote wird erreicht, dass die Erneuerungsfonds d ie geschätzten 

Erneuerungskosten zu decken vermögen. Insgesamt führt diese Massnahme dazu, dass Stock-

werkeigentümergemeinschaften über mehr Eigenkapital verfügen und damit in der Lage sind 

eher oder grössere Erneuerungen zu tätigen.  

Wirksamkeit 

Durch die Verfügbarkeit von Eigenkapital werden mehr Investitionen getätigt. Die Einführung 

eines Erneuerungsfonds-Obligatoriums für alle Stockwerkeigentümergemeinschaften mit einer 

minimalen Einzahlung von jährlich 0.2% des Gebäudeversicherungswertes würde dazu füh ren, 

dass in der Stadt Zürich jährlich schätzungsweise 9 Mio. CHF mehr für Erneuerungen gespart 

würden.127 Würde die Quote für alle Stockwerkeigentümergemeinschaften auf die in der Studie 

empfohlenen 1% des Gebäudeversicherungswertes festgelegt, würden in der Stadt Zürich jähr-

lich ca. CHF 50 Mio. zusätzlich gespart, wobei CHF 13 Mio. auf die zusätzlichen Erneuerungsfonds 

und CHF 37 Mio. auf die höheren Einzahlungen zurückgeführt werden können.128 Damit ist je-

doch nicht sichergestellt, dass die Investitionslücke vollständig geschlossen wird. Eine Obergren-

ze für die Einzahlungen in den Erneuerungsfonds wird bei dieser Berechnung nicht berücksic h-

tigt, da diese wenig Sinn machen.129 Obwohl die meisten Gebäude im Stockwerkeigentum relativ 

jung sind130, besteht bei vielen kurz- und mittelfristig Erneuerungsbedarf. Ein Erneuerungsfonds-

Obligatorium würde jedoch erst längerfristig wirken, da zuerst entsprechende Mittel für die Er-

neuerungen geäufnet werden müssten. Insgesamt wird die Wirksamkeit dieser Massnahme mit 

einer Quote von 1% des Gebäudeversicherungswertes kurzfristig als tief und langfristig als mittel 

beurteilt.  

Wirtschaftlichkeit 

Die Stockwerkeigentümer/innen profitieren vor der Erneuerung durch Kapitalerträge auf den 

Mitteln des Erneuerungsfonds und nach der Erneuerung durch tiefere Energiekosten und Wert-
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steigerungen. Hinzu kommen aufgrund der steuerlichen Progression geringe steuerliche Vorteile, 

wenn regelmässig abzugsfähige Beträge in den Erneuerungsfonds getätigt werden anstelle von 

einmaligen Investitionen. Hingegen stehen die in den Erneuerungsfonds einbezahlten Mittel den 

Stockwerkeigentümern und Stockwerkeigentümerinnen nicht für den Konsum oder für andere 

Kapitalanlagen zur Verfügung.131 Für den Staat und die Stockwerkeigentümer/innen hat das Er-

neuerungsfonds-Obligatorium einen Kontrollaufwand zur Folge. Bei einem Kontrollaufwand von 

CHF 50 pro Wohnung im Stockwerkeigentum und Jahr132 hätte dies einen Kontrollaufwand für 

den Staat oder die Stockwerkeigentümer/innen von CHF 0.9 Mio. zur Folge, was 1.7% der ausge-

lösten Investitionen entspricht.133 Der Kontrollaufwand könnte deutlich reduziert werden, wenn 

die Kontrollen nur bei Handänderungen durchgeführt werden. In diesem Fall könnte eine Nac h-

zahlungspflicht bei fehlenden oder zu tiefen Einzahlungen eingeführt werden. Kurz- und langfris-

tig sind für den Bund, den Kanton Zürich und die Stadt Zürich minimale Steuerausfälle zu erwar-

ten, wenn aufgrund der Massnahme regelmässig kleinere Beträge in die Erneuerungsfonds ei n-

bezahlt werden oder wenn aufgrund der Massnahme die Erneuerungsinvestitionen zunehmen.  

Insgesamt stehen dem Nutzen, welcher bei den Stockwerkeigentümern und Stockwerkeigentü-

merinnen anfällt, Aufwendungen bei den Stockwerkeigentümern und Stockwerkeigentümeri n-

nen sowie administrative Kosten beim Staat gegenüber. Dabei dürften sich die entgangenen Ka-

pitalerträge aufgrund des Zinseffekts langfristig stark auswirken.134 Die Wirtschaftlichkeit wird 

deshalb als mittel bewertet. 

Praxistauglichkeit 

Die Massnahme bedarf einer Änderung des ZGB. Zudem ist von Stockwerkeigentümer/innen 

Widerstand zu erwarten, insbesondere wenn die Höhe der einzuzahlenden Mittel hoch ist. Eine 

hohe Quote könnte überdies dazu führen, dass bei einigen Stockwerkeigentümergemeinschaften 

zu viele Mittel in den Erneuerungsfonds fliessen und nicht rentable Erneuerungen oder Luxuser-

neuerungen durchgeführt werden müssten oder ein Teil der Mittel im Erneuerungsfonds ve r-

bleibt. Es ist zudem kaum möglich, eine Quote zu finden, welche die verschiedenen Bedürfnisse 

der Stockwerkeigentümergemeinschaften berücksichtigt und grundsätzlich sollten die Einzahlun-

gen in die Erneuerungsfonds auf dem effektiven Bedarf basieren. Zudem hängt die erforderliche 

Quote auch von der Art und Rendite der Kapitalanlagen ab.135 Die Gesetzesänderung sowie die 

Kontrolle der Umsetzung der Gesetze ist mit einem gewissen Aufwand verbunden. Durch das 

Zwangssparen können die Kapitalmärkte verzerrt werden, jedoch ist das betroffene Volumen 

eher gering. Die Antwort des Bundesrates auf die Interpellation 13.3552 vom 20. Juni 2013 sieht 

vor, dass zunächst „weiche“ Massnahmen durchgeführt werden sollen, d.h. die Einführung eines 
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Erneuerungsfonds-Obligatoriums dürfte schwierig umzusetzen sein. Die Praxistauglichkeit der 

Massnahme wird dadurch als tief eingestuft. 

Beurteilung 

 Tief mittel hoch 

Wirksamkeit kurzfristig langfristig  

Wirtschaftlichkeit  X  

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 9: Information Kapitalanlagen der Erneuerungsfonds 

Der Erneuerungsfonds wird bei Stockwerkeigentümergemeinschaften – sofern ein Fonds besteht 

– in der Regel auf einem Sparkonto angelegt. Laut einer Studie ist das bei 84% aller Stockwerke i-

gentümergemeinschaften mit Erneuerungsfonds der Fall.136 Dies verursacht hohe Opportunitäts-

kosten, da diese Mittel alternativ mit höheren Renditen angelegt werden könnten.  Alternativ 

können die Gelder mit einer massgeschneiderten Anlagestrategie investiert werden. Die Anlage-

strategie müsste dabei auf der Erneuerungsplanung aufbauen. Die Laufzeit von teilweise 20 Jah-

ren und mehr kann den Stockwerkeigentümern und Stockwerkeigentümerinnen interessante 

Anlagemöglichkeiten eröffnen. Zudem könnten– insbesondere bei kürzeren Laufzeiten – Produk-

te mit einem Kapitalschutz verwendet werden, damit die Finanzierung der geplanten Investitio-

nen sichergestellt ist. Ebenso kann ein bestimmter Anteil als Bargeld gehalten werden, damit 

ungeplante Erneuerungen getätigt werde können. Die laufenden Erträge könnten reinvestiert 

werden. Möglich wäre zudem eine Partizipation am Öl- respektive Gaspreis sowie am Strom-

preis, da damit einerseits eine Absicherung gegen steigende Energiepreise erzielt werden kann 

und damit andererseits bei steigenden Energiepreisen mehr Geld für energetische Erneuerungen 

zur Verfügung steht, da das optimale Investitionsvolumen bei langfristig hohen Energiepreisen 

höher ist. Für diese Anlagestrategien könnten grundsätzlich bestehende Produkte verwendet 

werden, welche zu bestimmten Zeitpunkten gezeichnet werden können und jederzeit verkauft 

werden können. 

Eine Massnahme könnte darin bestehen, dass die Stadt Zürich die Stockwerkeigentümer über die 

Möglichkeiten und die Attraktivität von solchen Kapitalanlagen informiert. Zurzeit haben die 

Verwaltungen in der Regel keinen Anreiz, Anlagestrategien zu erarbeiten, da sie mit einer Pa u-

schale entschädigt werden. An der Massnahme beteiligt wären neben den Stockwerkeigentü-

mergemeinschaften Finanzinstitute, welche diese Produkte anbieten, die Verwaltungen sowie 

allenfalls der Stockwerkeigentümerverband. Die Erarbeitung einer Anlagestrategie basiert auf 

einer vorangehenden Bestimmung des Erneuerungsbedarfes. Dazu ist eine vorangehende Bera-

tung erforderlich. Eine Anlagestrategie kann die Opportunitätskosten der Erneuerungsfonds, 

welche aufgrund des Zinseszinseffekts erheblich sein können, stark reduzieren. Damit würden 

Einzahlungen in die Erneuerungsfonds – insbesondere in Kombination mit den steuerlichen Vor-

teilen – attraktiver. Dies gäbe den Stockwerkeigentümern und Stockwerkeigentümerinnen Anrei-
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ze, Mittel in die Erneuerungsfonds einzuzahlen. Zudem würden die im Erneuerungsfonds einbe-

zahlten Mittel schneller wachsen. Damit wäre mehr Eigenkapital für die Erneuerungen vorhan-

den. Mit dieser Massnahme könnten auch die Kosten eines allfälligen Erneuerungsfonds-

Obligatoriums (siehe Seite 49) reduziert werden. Da damit zunächst das Sparen angeregt wird, 

wirkt diese Massnahme erst längerfristig. Ein vergleichbares Beratungsangebot, welches speziell 

auf Stockwerkeigentümergemeinschaften abzielt, bietet die Raiffeisenbank Zürich bereits an. 

Uns sind keine weiteren solche Angebote bekannt. 

Wirksamkeit 

Bei attraktiven Anlagemöglichkeiten ist zu erwarten, dass die Stockwerkeigentümer/innen fre i-

willig mehr Mittel in die Erneuerungsfonds einzahlen beziehungsweise dass der Erneuerungs-

fonds trotz gleich hohen Einzahlungen besser dotiert ist. Das Potential ist gross, da die meisten 

Stockwerkeigentümergemeinschaften ihre Mittel auf Sparkonten anlegen. Der Nachteil, dass die 

einbezahlten Mittel nicht mehr für den Konsum zur Verfügung stehen, bleibt jedoch erhalten. 

Dadurch besteht weiterhin die Gefahr, dass aufgrund der Präferenz für kurzfristigen Nutzen zu 

wenig in den Erneuerungsfonds investiert wird. Damit ist nicht sichergestellt, dass das optimale 

Investitionsvolumen erreicht wird, jedoch dürfte eine Annäherung an dieses stattfinden. Zudem 

müssen die Stockwerkeigentümer/innen den Zeitpunkt der Erneuerung im Voraus festlegen. 

Probleme bereiten können je nach Ausgestaltung der Produkte insbesondere eine vorzeitige 

oder ungeplante Erneuerung, was jedoch mit bestimmten Kapitalschutzprodukten oder einem 

Anteil flüssiger Mittel umgangen werden kann. Mit der angestrebten höheren Rendite der F i-

nanzprodukte nimmt auch das finanzielle Risiko zu. Dieses kann jedoch durch einen Kap italschutz 

begrenzt werden beziehungsweise fällt bei einem langen Anlagehorizont wie im Falle von gewi s-

sen Stockwerkeigentümergemeinschaften weniger ins Gewicht.  

Die Wirksamkeit dieser Massnahme hängt davon ab, wie viele Stockwerkeigentümergemei n-

schaften bereit sind, das höhere finanzielle Risiko einzugehen, ob die Skepsis gegenüber spezie l-

len Finanzprodukten und den hohen Gebühren von den Banken ausgeräumt werden könnten 

und ob der Erneuerungszeitraum angemessen geschätzt werden kann. Hierzu könnten Strategien 

mit Kapitalschutz und eine Beratung hilfreich sein. Diese Faktoren beeinflussen die Nachfrage 

nach diesen Produkten und somit das ausgelöste Investitionsvolumen. Wirksamkeit dieser Mass-

nahme wird daher insgesamt kurzfristig als tief und langfristig als mittel beurteilt.  

Wirtschaftlichkeit 

Die Stockwerkeigentümer/innen profitieren durch höhere Erträge respektive tiefere Opportun i-

tätskosten von den neu zu entwickelnden Finanzprodukten, was jedoch durch Gebühren der 

Banken geschmälert wird. Die Stockwerkeigentümer/innen profitieren zudem von Steuervortei-

len sowie tieferen Energiekosten und Wertsteigerungen von den höheren Einzahlungen in den 

Erneuerungsfonds. Die Banken profitieren durch Gebühren von diesen neuen Finanzprodukten. 
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Der Stockwerkeigentümerverband könnte allenfalls Beratungen zur Erneuerungsstrategie anbie-

ten. Bei den Verwaltungen fällt ein gewisser Zusatzaufwand an.  

Die Stadt Zürich hätte einen geringen Aufwand für die Information der Stockwerkeigentümer. 

Insgesamt profitieren sowohl die Stockwerkeigentümer/innen als auch die Banken und der 

Stockwerkeigentümerverband von dieser Massnahme. Die Wirtschaftlichkeit dieser Massnahme 

wird als hoch beurteilt, obwohl die Renditen durch die Gebühren für Anlageprodukte geschm ä-

lert werden. 

Praxistauglichkeit 

Da sowohl die Banken als auch die Stockwerkeigentümer/innen sowie allenfalls der Stockwerke i-

gentümerverband von dieser Massnahme profitieren, sind geringe Widerstände zu erwarten. Es 

besteht jedoch die Möglichkeit, dass sich Stockwerkeigentümergemeinschaften nicht auf eine 

Anlagestrategie einigen können oder dass die Verwaltungen nicht bereit sind, diesen Zusatzauf-

wand zu übernehmen. Die Praxistauglichkeit wird daher als mittel beurteilt.  

Beurteilung 

 tief mittel hoch 

Wirksamkeit kurzfristig langfristig  

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit  X  

Massnahme 10: Obligatorischer Hinweis auf Dotierung des Erneuerungsfonds bei Verkauf 

von Stockwerkeigentum 

Bei Verkäufen von Stockwerkeigentum bleibt der entsprechende Anteil am Erneuerungsfonds 

unberührt und geht auf den Käufer über. Nach aktueller Gesetzeslage muss der Käufer von 

Stockwerkeigentum nicht zwingend über die Dotierung des Erneuerungsfonds informiert wer-

den, obwohl dies empfohlen wird.137 Von Fachleuten wird jedoch empfohlen, sich über die Dotie-

rung des Erneuerungsfonds zu informieren, ebenso wie den Erneuerungsbedarf zu beurteilen. 

Die Kaufenden informieren sich jedoch in der Regel nur ungenügend über den Zustand der Im-

mobilie und das Verhältnis des Erneuerungsfonds zu den anstehen Investitionen und kennen 

daher die erforderlichen Mittel nicht. Die Bundesversammlung könnte mit einer Änderung der 

Art. 712a ff ZGB einführen, dass bei Verkäufen von Stockwerkeigentum zwingend dem Käufer die 

Dotierung des Erneuerungsfonds bekannt gegeben werden muss. Die formelle Kontrolle könnte 

durch die Grundbuchämter durchgeführt werden, da die für die Übertragung von Stockwerke i-

gentum ein Vertrag mit öffentlicher Beurkundung und ein Eintrag im Grundbuch erforderlich 

ist.138 
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Die Wirkung dieser Massnahme besteht darin, dass der Markt spielen kann und dass bei der 

Festlegung des Verkaufspreises der Fonds mit berücksichtigt wird. Diese Massnahme erhöht die 

Transparenz auf dem Markt für Stockwerkeigentum. Falls eine Umsetzung dieser Massnahme in 

Betracht gezogen wird, müsste die Stadt Zürich beim Bundesamt für Energie und/oder beim 

Bundesamt für Wohnungswesen vorstellig werden. Vorgängig wäre eine Schätzung, wie wichtig 

die Dotierung des Erneuerungsfonds für potentielle Käufer und Käuferinnen ist, eine geeigne te 

Massnahme um die Erfolgschancen dieser Massnahme abzuschätzen. 

Wirksamkeit 

Die Massnahme selbst dürfte vor allem bei Stockwerkeigentümergemeinschaften wirken, von 

denen die Mehrheit der Eigentümer/innen beabsichtigen, ihr Eigentum kurz- bis mittelfristig zu 

verkaufen. Personen ohne kurz- oder mittelfristige Verkaufsabsichten, dürften hingegen sowieso 

einen Anreiz haben, die gemeinschaftlich genutzten Gebäudeteile zu gegebener Zeit zu sanieren, 

da sie von dieser Erneuerung selbst profitieren, unter anderem durch einen gesteigerten Kom-

fort und tiefere Energiekosten. Zudem muss berücksichtigt werden, wie viele potentielle Kä u-

fer/innen sich bereits heute nach der Dotierung des Erneuerungsfonds erkundigen – insbesonde-

re wenn professionelle Beratung in Anspruch genommen wird – und dass die Verkäufer/innen – 

zumindest bei einem gut dotierten Erneuerungsfonds – einen Anreiz haben, die im Erneuerungs-

fonds vorhandenen Mittel bei den Preisverhandlungen zu berücksichtigen. Beachtet werden 

muss jedoch, dass die Aussagekraft der Angabe zur Dotierung des Erneuerungsfonds selber je-

doch nur eine geringe Aussagekraft besitzt, da die vorhandenen Mittel stets mit den anstehe n-

den Investitionen verglichen werden müssen. Diese Massnahme würde daher erfordern, dass bei 

einem Verkauf gleichzeitig der Erneuerungsbedarf bekannt gegeben wird139,  was jedoch sehr 

aufwendig und schwierig umzusetzen ist. Vereinfacht könnte für diese Massnahme auf den GEAK 

zurückgegriffen werden, welcher als Indikator für den Erneuerungsbedarf dienen könnte.  Da 

zurzeit in gewissen Kantonen diskutiert wird, den GEAK für Handänderungen für obligatorisch zu 

erklären140, hätte dies nach Einführung des GEAK-Obligatoriums keine Zusatzkosten zur Folge. 

Ebenso besteht die Möglichkeit, dass durch den Ausweis des GEAK und der Dotierung des Erneu-

erungsfonds das Interesse der potentiellen Kaufenden gesteigert wird, sich mit der Thematik der 

anstehenden Erneuerungen zu beschäftigen. Die Massnahme wirkt zudem eher langfristig, da 

damit zunächst das Sparen gefördert wird und dies erst längerfristig zu höheren Investitionen 

führt. Die Wirksamkeit dieser Massnahme wird daher kurzfristig als tief und langfristig als mittel 

beurteilt. 

Wirtschaftlichkeit 

Die Einzahlungen in den Erneuerungsfonds stellen für die bisherigen Eigentümer/ innen von 

Stockwerkeigentum erfolgsneutrale Transaktionen dar, welche ihr Vermögen nicht beeinflussen. 

Hingegen stehen die im Erneuerungsfonds investierten Mittel nicht mehr für andere Kapitalanl a-
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gen oder den Konsum zur Verfügung. Dies führt dazu, dass den Stockwerkeigentümern und -

eigentümerinnen Kapitalerträge entgehen, was Opportunitätskosten darstellt, insbesondere 

wenn der Erneuerungsfonds auf einem Sparkonto angelegt wird.141 Diese Kosten können jedoch 

mit einer passenden Anlagestrategie reduziert werden (siehe Seite 51). Die Stockwerkeigentü-

mergemeinschaften sind jedoch trotz dieser Massnahme frei in der Entscheidung, ob sie einen 

Erneuerungsfonds einführen und wie viel sie in diesen Fonds einzahlen. 

Für die Käufer/innen von Stockwerkeigentum führt diese Massnahme ebenfalls zu keinen Kosten. 

Der Erneuerungsfonds erhöht zwar den Kaufpreis, jedoch reduziert dies die in Zukunft für Erne u-

erungen erforderlichen Mittel im gleichen Umfang. Die Wirtschaftlichkeit dieser Massnahme 

wird daher als hoch beurteilt. 

Praxistauglichkeit 

Die Massnahme ist einfach umzusetzen und wenig kompliziert. Die formelle Kontrolle kann durch 

die Grundbuchämter vorgenommen werden, welche ohnehin in diese Transaktionen involviert 

sind. Der Zusatzaufwand ist dementsprechend gering. Da keine Akteure wesentliche Verluste 

erleiden, dürften bei dieser Massnahme geringe Widerstände zu erwarten sein. Die Praxistaug-

lichkeit dieser Massnahme wird daher als hoch beurteilt. 

Beurteilung 

 tief mittel hoch 

Wirksamkeit kurzfristig langfristig  

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit   X 

Massnahme 11: Informationen betreffend Steuerersparnisse bei Einzahlungen in den 

Erneuerungsfonds 

Einlagen in den Erneuerungsfonds können im Kanton Zürich als Unterhaltsaufwand von den 

Steuern abgezogen werden, wenn mit dem Erneuerungsfonds ausschliesslich werterhaltende 

Investitionen getätigt werden.  Dies hat zur Folge, dass die Ausgaben nicht ein zweites Mal als 

Unterhaltsaufwand abgezogen werden können, wenn die Erneuerungsinvestitionen getätigt 

werden und diese über den Erneuerungsfonds bezahlt werden. Energetische Erneuerungen wer-

den im Kanton Zürich als steuerlich abzugsfähige Investitionen behandelt. Aufgrund der Steuer-

progression ist es vorteilhaft, regelmässig kleinere Beträge in den Erneuerungsfonds einzuzahlen, 

da eine Vielzahl kleinerer Abzüge aufgrund des höheren Grenzsteuersatzes bei den höchsten 

Einkommen zu grösseren Steuerersparnissen führt als ein einzelner grosser Abzug. 

Mit der Information von Stockwerkeigentümergemeinschaften und Verwaltungen könnten diese 

darüber informiert werden, dass aufgrund der steuerlichen Progression Steuern gespart werden 

können, wenn regelmässig kleinere Beträge in den Erneuerungsfonds eingezahlt werden. Die 
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Massnahme führt dazu, dass Stockwerkeigentümer/innen aufgrund der Information über Steu-

ereinsparungen vermehrt Mittel in den Erneuerungsfonds einzahlen. Die Verfügbarkeit von Mi t-

teln im Erneuerungsfonds fördert die Erneuerungstätigkeit in Stockwerkeigentümergemeinschaf-

ten.  

Wirksamkeit 

Die Steuerersparnisse sind gegeben, jedoch bei einem typischen Haushalt und einem typischen 

Erneuerungsvorhaben gering.142 Die Steuerersparnisse bei regelmässigen Einzahlungen nehmen 

zu, wenn das steuerbare Einkommen zunimmt und steigen – weitaus stärker – wenn die Erneue-

rung früher durchgeführt wird. Gerade bei einem erwünschten langjährigen Sparen sind die 

steuerlichen Wirkungen gering. Somit dürfte die Information keine weitreichende Wirkung en t-

falten. Zudem wirkt diese Massnahme erst langfristig, da sie zunächst das Sparen anregt. Die 

Möglichkeit, mittels regelmässigen Einzahlungen in den Erneuerungsfonds Steuern zu sparen, 

scheint nicht allgemein bekannt zu sein. Dennoch wird die Wirksamkeit dieser Massnahme a ls 

kurz- und langfristig tief beurteilt.  

Wirtschaftlichkeit 

Die Stockwerkeigentümer/innen profitieren bei dieser Massnahme von Steuerersparnissen, 

Wertsteigerungen der Immobilien und tieferen Nebenkosten. Beim Staat entstehen Kosten für 

die Information der entsprechenden Zielgruppe sowie Steuerausfälle.  

Es besteht die Möglichkeit, dass die Möglichkeit, Steuern zu sparen vor allem bei kurzfristig ge-

planten Erneuerungen verwendet wird, da bei einem kürzeren Investitionshorizont die Steuerer-

sparnisse umso grösser sind. Damit würden jedoch bereits beschlossene Erneuerungen unter-

stützt und nicht das zusätzliche Sparen und damit zusätzliche Erneuerungen gefördert. Diese 

Massnahme würde also zu Mitnahmeeffekten führen. Die Wirksamkeit dieser Massnahme wird 

daher als tief beurteilt.  

Praxistauglichkeit 

Aufgrund der erwarteten Steuerverluste beim Staat und den erwarteten Mitnahmeeffekten dürf-

te die Einführung dieser Massnahme auf Widerstand stossen. Die Information der betroffenen 

Zielgruppen ist einfach und schnell durchzuführen. Die Praxistauglichkeit dieser Massnahme wird 

daher als mittel beurteilt.  

Beurteilung 

 tief mittel hoch 

Wirksamkeit X   

Wirtschaftlichkeit X   

Praxistauglichkeit  X  
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Massnahme 12: Information zugunsten höheren Einzahlungen in den Erneuerungsfonds 

Es könnte informiert werden, dass die derzeitigen Empfehlungen der Experten und Verbände von 

Einzahlungen in den Erneuerungsfonds von 0.2 bis 0.5% des Gebäudeversicherungswertes zu tief 

sind und stattdessen der effektive Erneuerungsbedarf aufgrund einer langfristigen Planung ge-

schätzt werden soll bzw. dass alternativ die Einzahlungen in den Erneuerungsfonds mindestens 

1% betragen sollte wenn keine Detailplanung durchgeführt wird. Bei dieser Information  könnte 

gleichzeitig auf mögliche Steuerersparnisse hingewiesen werden (siehe Seite 55) und dass die 

Mittel des Erneuerungsfonds mit einer passenden Anlagestrategie angelegt werden können (sie-

he Seite 57). Dadurch könnten Stockwerkeigentümergemeinschaften dazu motiviert werden, die 

Einlagen in die Erneuerungsfonds zu erhöhen. Damit steigen mittel- bis langfristig die in den Er-

neuerungsfonds verfügbaren Mittel, was zu vermehrter Erneuerungstätigkeit führt.  

Wirksamkeit 

Falls sämtliche Stockwerkeigentümergemeinschaften in der Stadt Zürich jährlich die erforderl i-

chen 1% des Gebäudeversicherungswertes in den Erneuerungsfonds einzahlen würden, hätte 

dies zusätzliche Investitionen von CHF 50 Mio. pro Jahr zur Folge.143 Die durch die Informationen 

ausgelösten Investitionen werden je nach Wirksamkeit zwischen CHF 0 und 50 Mio. liegen. Da 

mit dieser Massnahme jedoch zunächst das Sparen gefördert wird, wirkt diese Massnahme erst 

längerfristig. Die Wirksamkeit dieser Massnahme wird kurzfristig als tief und langfristig als mittel 

beurteilt.  

Wirtschaftlichkeit 

Die Stockwerkeigentümer/innen, welche zusätzliche Einzahlungen in den Erneuerungsfonds leis-

ten profitieren vor der Erneuerung von Kapitalerträgen und geringen Steuereinsparungen und 

nach der Erneuerung durch Wertsteigerungen und tieferen Wärmekosten. Ihnen entstehen je-

doch auch Kosten für entgangene Kapitalerträge – insbesondere wenn der Erneuerungsfonds auf 

einem Sparkonto angelegt wird – und die Einzahlungen in den Erneuerungsfonds schränken die 

kurzfristigen Konsummöglichkeiten ein. Beim Staat entstehen mit dieser Massnahme geringe 

Kosten für die Information der Stockwerkeigentümer respektive deren Verwaltungen und geri n-

ge Steuerausfälle, wenn die Stockwerkeigentümer/innen regelmässig kleinere Beträge in den 

Erneuerungsfonds einzahlen. Die Wirtschaftlichkeit dieser Massnahme wird daher als hoch beur-

teilt. 

Praxistauglichkeit 

Da die Massnahme auf Freiwilligkeit basiert und geringe Kosten zur Folge hat, sind keine grösse-

ren Widerstände zu erwarten. Die Information der Stockwerkeigentümer respektive deren Ve r-

waltungen ist wenig kompliziert. Die Praxistauglichkeit wird daher als hoch beurteilt. 
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Beurteilung 

 tief mittel Hoch 

Wirksamkeit kurzfristig langfristig  

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit   X 

Finanzierungslücke C: zu wenig Fremdkapital 

In der Praxis kommt es vor, dass erneuerungswillige Eigentümerschaften zu wenig Fremdkapital 

aufnehmen können, da entweder die Belehnungsgrenze erreicht oder die Tragbarkeit nicht ge-

geben ist. Dies kann insbesondere dann der Fall sein, wenn Hypotheken über die Jahre nicht 

amortisiert wurden und in dieser Zeit keine Rückstellungen gebildet wurden. Aufgrund der steu-

erlichen Abzugsfähigkeit von Schuldzinsen kann es attraktiv sein, Hypotheken nicht zu amortisie-

ren. In diesen Fällen steht die Möglichkeit, Hypotheken für Erneuerungen aufzustocken, nicht zur 

Verfügung, was insbesondere im Falle von ungenügendem Eigenkapital ein Problem sein kann. 

Andererseits kann eine Aufstockung der Hypothek unter Umständen schwierig sein (Alter der 

Kreditnehmenden, Wertverlust der Liegenschaft) weshalb es in solchen Fällen sinnvoll sein kann, 

die Hypotheken nicht zu amortisieren und stattdessen Rückstellungen zu bilden. Ebenso müssen 

seit 2012 Hypotheken innerhalb von maximal 20 Jahren auf höchstens zwei Drittel des Liegen-

schaftswerts amortisiert werden.144 Da zunächst mit dieser Regelung Erfahrungen gesammelt 

werden sollen, wird an dieser Stelle auf die Empfehlung eines (weitergehenden) Amortisation s-

zwangs verzichtet.  

Ebenso ist es möglich, dass eine Investition, insbesondere wenn längere Zeit nicht mehr saniert 

wurde, nur zu einer geringen Wertsteigerung der Immobilien gemäss Bewertungssystem der 

Banken führt, was die Möglichkeiten, Hypotheken aufzunehmen, stark einschränkt. Zudem spielt 

der energetische Zustand der Liegenschaften bei den Bewertungssystemen der Banken nur eine 

geringe Rolle oder eine Wertsteigerung wird gemäss den verwendeten Bewertungssystemen nur 

erreicht, wenn ein MINERGIE-Zertifikat vorhanden ist. Dies führt dazu, dass mehr Eigenkapital 

für die Finanzierung benötigt wird, was in bestimmten Situationen nicht vorhanden sein kann 

und auf die Erneuerungstätigkeit eine hemmende Wirkung haben kann. Weiter kann die Aufsto-

ckung von Hypotheken durch administrative Kosten bei den Banken erschwert werden, welche 

insbesondere bei Aufstockungen im geringen Umfang relevant sein können. 

Gemäss Richtlinien der Schweizerischen Bankiervereinigung müssen bei der Vergabe von grund-

pfandgesicherten Krediten die Belehnungsgrenze eingehalten und die Tragbarkeit gegeben sein. 

Die Grundlage für die Beurteilung der Tragbarkeit bilden die sogenannt nachhaltigen Einnahmen 

und Ausgaben des Kreditnehmers/der Kreditnehmerin. Somit fliessen in die Beurteilung der 

Tragbarkeit das Haushaltseinkommen (fixe und variable Lohnkomponenten, Vermögenserträge, 

Renten und Nebeneinkommen) sowie wiederkehrende, mit dem Belehnungsobjekt verbundene 

Kosten (Zinsen, Amortisationszahlungen und Nebenkosten) aber auch andere Verpflichtungen 
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wie Alimente oder Privatkredite ein. Die Banken haben zudem Limiten für das Verhältnis zw i-

schen Einnahmen und Lasten festzulegen.145   

Die Banken verwenden für die Berechnung der Tragbarkeit in der Regel einen kalkulatorischen 

Zinssatz von 5%, was dem langjährigen Durchschnitt des Hypothekarzinssatzes entspricht. Dies 

ist besonders in der aktuellen Tiefzinsphase relevant, weil damit verhindert werden soll, dass das 

Wohneigentum bei steigenden Zinsen nicht verkauft werden muss. Zudem wird ein bestimmter 

Prozentsatz des Liegenschaftswertes für Unterhalts- und Nebenkosten sowie allfällige Amortisa-

tionen berücksichtigt. Die Banken verwenden dabei unterschiedliche Sätze für die Unterhalts- 

und Nebenkosten, welche von 0.7% bis 1.0% reichen. Als tragbar gelten Hypotheken, wenn die 

mit dem Wohneigentum verbundenen Kosten 33% respektive 35% des nachhaltig erzielbaren, 

dokumentierten Brutto-Einkommens nicht übersteigen.146  

Liegenschaften können mit bis zu 80% belehnt werden. Dabei gilt grundsätzlich die Regel, dass 

bis zu 65% in einer ersten Hypothek vergeben werden und bis zu 15% in einer zweiten Hypothek, 

welche höher verzinst ist und innerhalb 15-20 Jahren respektive bis zum Erreichen des 65. Alters-

jahres amortisiert werden muss. Zudem müssen seit 1. Juli 2012 mindestens 10% der Hypothe-

karfinanzierung aus Eigenmitteln aufgebracht werden, welche nicht aus dem Guthaben der 2. 

Säule stammen.147  

Neben der Tatsache, dass viele Haushalte kein (zusätzliches) Fremdkapital aufnehmen können, 

kann auch die Möglichkeit bestehen, dass die Haushalte kein zusätzliches Fremdkapital aufne h-

men wollen. In anderen Ländern wurde beobachtet, dass Haushalte teilweise nicht bereit sind, 

zusätzliche Schulden auf ihre Liegenschaft aufzunehmen.148 In Deutschland wurde festgestellt, 

dass zwei Drittel der befragten Sanierenden nicht bereit sind, für eine Erneuerung einen zusätzl i-

chen Kredit aufzunehmen.149 Daraus lässt sich folgern, dass für einen Teil der Eigentümer/innen 

die Massnahmen in den Bereichen Eigenkapital (siehe Seiten 31 und 47) oder alternative Finan-

zierungsformen (siehe Seite 72) grundsätzlich effektiver sein können.150 Dennoch kann erwartet 

werden, dass ein Teil der Sanierenden bereit ist, zusätzliches Fremdkapital für die Erneuerung 

ihrer Liegenschaften aufzunehmen. Hier setzen die im Folgenden beschriebenen Massnahmen 

an.  

Massnahme 13: Subventionierte Erneuerungsdarlehen 

Wie im Kapitel 3 gezeigt wurde, sind im Ausland Subventionen von Krediten für energetische 

Erneuerungen verbreitet. Dabei führen die Subventionen zu tieferen Zinssätzen oder es werden 

Garantien und Bürgschaften abgegeben, was die Tragbarkeit aufgrund tieferen Zinskosten ver-
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bessert. Beides führt zu einer verbesserten Verfügbarkeit von Fremdkapital und einem tieferen 

Eigenkapitalbedarf. In der Schweiz wurde im Jahr 2009 das Sonderprogramm „energetische Ge-

bäudeerneuerung“ lanciert, welches Kredite im Umfang von CHF 50 Mio. für energetische Erne u-

erungen, welche die MuKEn oder den Minergie-Standard erfüllen, umfasste. Dieses Programm 

zielte auf Wohnbaugenossenschaften und andere gemeinnützige Bauträger und beinhaltete eine 

verlängerte Amortisationsdauer und reduzierte Zinssätze.151 Im Übrigen und insbesondere für 

private Immobilienbesitzer bestehen zurzeit keine vergleichbaren staatlichen Fördermassnah-

men. Hingegen bieten bereits jetzt zahlreiche Banken in der Schweiz Energieeffizienz-

Hypotheken an. Dabei gewähren Banken für die Finanzierung von Minergie-zertifizierten Bauten 

reduzierte Zinssätze oder übernehmen Kosten für Zertifizierungen. Die Zinsreduktionen sind d a-

bei jedoch auf wenige Jahre limitiert. Die Massnahme könnte grundsätzlich für alle Eigentumsar-

ten eingeführt werden, wobei die Praxistauglichkeit besonders bei der Subventionierung von 

Erneuerungsdarlehen für Mehrfamilienhäuser tiefer sein würde, da dies einer Förderung von 

Besitzenden von Immobilien mit tendenziell höheren Werten entspricht.  

Da bereits Banken als private Anbieter die Finanzierung von energetischen Erneuerungen fö r-

dern, sollten staatliche Massnahmen diese bestehenden privaten Massnahmen nicht konkurren-

zieren, sondern ergänzen. Dies könnte dadurch geschehen, dass staatliche Stellen die von Priv a-

ten vergebenen Kredite weiter und über mehrere Jahre vergünstigen. Dies reduziert die Kredi t-

kosten für die Kreditnehmenden noch weiter und fördert dank einer verbesserten Tragbarkeit 

die Finanzierbarkeit von energetischen Erneuerungen. Beachtet werden muss jedoch, dass diese 

Subvention aus Gründen der Wirtschaftlichkeit nicht über die gesamte Laufzeit der Hypothek 

geleistet werden kann, zumal Hypotheken oftmals nicht oder nur langsam amortisiert werden. 

Nach 25 Jahren würden die Subventionen von jährlich 1% der Kreditsumme die zusätzlich ausge-

lösten Investitionen von 25% der Kreditsumme überschreiten.152 Eine Möglichkeit besteht darin, 

die Subventionen für einen bestimmten Zeitraum, beispielsweise 10 Jahre, zu gewähren und das 

zusätzlich aufgenommene Fremdkapital während dem Subventionszeitraum amortisieren zu la s-

sen. An der Massnahme beteiligt sind die Kreditnehmenden, die Banken sowie die staatlichen 

Institutionen, welche die Subventionen gewähren. 

Wirksamkeit 

Die Wirkung dieser Massnahme wird teilweise reduziert, da aufgrund der Kreditsubventioni e-

rung tiefere Zinsaufwendungen von den Steuern abgezogen werden können. Insgesamt dürften 

jedoch abhängig vom Grenzsteuersatz nur ein Teil der Kreditsubventionen effektiv bei den Kre-

ditnehmenden anfallen. Mit dieser Massnahme kann das Investitionsvolumen ausgedehnt wer-

den, da die Immobilienbesitzer/innen in der Lage sind, mehr Fremdkapital aufzunehmen und 

damit eher sanieren oder umfassendere Erneuerungen durchführen können. Das ausgelöste In-

vestitionsvolumen hängt davon ab, wie oft die Tragbarkeit ein Finanzierungshemmnis darstellt. 

Falls die Zinssätze dank staatlicher Subventionen dauerhaft um 1% reduziert würden, hätte die s 
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zur Folge, dass die Kreditnehmenden bei gleichem Einkommen 25% mehr Fremdkapital aufneh-

men könnten, wenn ein kalkulatorischer Zinssatz von 5% verwendet wird und angenommen 

wird, dass die Belehnungsgrenze nicht erreicht wird.153 Zudem verbessert eine subventionierte 

Hypothek die Rentabilität von Erneuerungsmassnahmen, was auch zu einer Ausweitung der Er-

neuerungstätigkeit führen dürfte, jedoch nicht Gegenstand der vorliegenden Arbeit ist. Trotz der 

erforderlichen Amortisation nimmt dank dieser Kreditsubventionierung das verfügbare und fi-

nanziell tragbare Fremdkapital zu.154 Mit dieser Massnahme ist jedoch nicht sichergestellt, dass 

sämtliche sinnvollen Erneuerungsmassnahmen durchgeführt werden können. Die Wirksamkeit 

dieser Massnahme wird deshalb als mittel beurteilt. 

Wirtschaftlichkeit 

Die Kreditnehmenden profitieren davon, dass sie tiefere Zinssätze zu bezahlen haben und damit 

beim gleichen verfügbaren Einkommen höhere Hypotheken aufnehmen können. Dies ermöglicht 

zusätzliche energetische Erneuerungen, welche zu Energieeinsparungen und damit zu tieferen 

Nebenkosten führen.  

Die Banken profitieren bei dieser Massnahme dank grösserem Kreditvolumen von höheren Zin s-

einnahmen bei nur gering steigenden administrativen Kosten. Die Banken können grössere Hy-

potheken vergeben bei einem insgesamt konstanten Zinssatz, wenn angenommen wird, dass die 

Subventionen vollständig an die Kreditnehmenden weitergegeben werden. Wie die Berechnung 

eines Beispiels zeigt, ist diese Massnahme jedoch nicht wirtschaftlich. Bei einer anhaltenden 

Kreditsubventionierung würden die Subventionen nach 20 Jahren die ausgelösten Investitionen 

überschreiten. Bei einer auf zehn Jahre limitierten Subventionierung ist die Wirkung zwar vo r-

handen, jedoch entsprechen die Subventionen bei einem gerechneten Beispiel weitgehend den 

ausgelösten Investitionen.155 Zudem muss angenommen werden, dass ein bestimmter Teil dieser 

Investitionen auch ohne die Kreditsubventionierung durchgeführt worden wäre. Die Wirtschaft-

lichkeit dieser Massnahme wird daher als tief beurteilt.  

Praxistauglichkeit 

Die Kreditnehmenden und teilweise die Banken profitieren von dieser Massnahme. Beim Staat 

fallen jedoch hohe Kosten an. Angesichts der hohen erforderlichen Subventionen ist die Pra-

xistauglichkeit dieser Massnahme nicht gegeben. Es ist grosser politischer Widerstand zu erwar-

ten. Zudem ist es problematisch, wenn sich Kreditnehmende die Erneuerungen nur dank subve n-

tionierten Hypotheken leisten können, insbesondere für den Fall, dass die Subventionen nicht 

weitergeführt werden. Zudem werden damit einseitig die Immobilienbesitzenden subventioniert, 

was die politische Umsetzung dieser Massnahme erschweren kann, besonders wenn damit auch 

Besitzende von Mehrfamilienhäusern subventioniert werden, da diese tendenziell vermögender 
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sind als Einfamilienhausbesitzende. Die Praxistauglichkeit dieser Massnahme wird daher als tief 

beurteilt.  

Beurteilung 

 tief mittel hoch 

Wirksamkeit  X  

Wirtschaftlichkeit X   

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 14: Energieeinsparungen in die Berechnung der Tragbarkeit integrieren 

Wie auf Seite 58 gezeigt wurde, verwenden die Banken bei der Berechnung der Tragbarkeit für 

die Unterhalts- und Nebenkosten pauschale Sätze des Kaufpreises. Damit wird die effektive Höhe 

der Wärmekosten bei den Berechnungen in der Regel nicht berücksichtigt. Nur eine der betrach-

teten Banken verwendet für die Beurteilung der Tragbarkeit die effektiven Wärmekosten. 156  

Bei den Banken könnte eine Änderung der Praxis betreffend Unterhalts- und Nebenkosten ange-

regt werden. Falls bei Finanzierungsanträgen für Erneuerungen auch die tieferen Wärmekosten 

nach einer Erneuerung berücksichtigt würden, könnte die Tragbarkeit verbessert werden. Damit 

stünden mehr Mittel für energetische Erneuerungen zur Verfügung. Diese Massnahme erfordert 

keine Änderung von Gesetzen und Richtlinien, da die Banken diese Regeln selbst definieren. 

Auch entsprechen sie dem durch die Bankiervereinigung vorgegebenen Prinzip, wonach für die 

Beurteilung der Tragbarkeit sämtliche nachhaltigen Erträge und Kosten berücksichtigt werden 

müssen. Um Fehlanreize für die Kundenberatenden zu vermeiden, müssten die für die Berech-

nung der Tragbarkeit verwendeten Nebenkostensätze an objektive Kriterien gebunden werde n. 

Hierzu würde sich der GEAK eignen, dessen Obligatorium für Handänderungen in einigen Kant o-

nen zurzeit geprüft wird.157 An dieser Massnahme beteiligt sind die Banken und die Hypothekar-

kundinnen und Hypothekarkunden. 

Wirksamkeit 

Die Unterhalts- und Nebenkosten entsprechen bei einem typischen Objekt etwa einem Fünftel 

der gesamten mit der Liegenschaft zusammenhängenden Kosten.158 Davon machen die Wärme-

kosten wiederum etwa einen Drittel aus.159 Auch wenn dieser Anteil bei unsanierten Altbauten 

höher sein dürfte, ist der Anteil der Wärmekosten an den gesamten mit der Liegenschaft zu-

sammenhängenden Kosten damit doch eher gering. Eine hypothetische Halbierung der kalkulato-

rischen Wärmekosten bewirkt damit lediglich eine Reduktion der mit der Liegenschaft zusam-

menhängenden Kosten um einige Prozente. Bei einer Differenzbetrachtung zwischen den Alter-

nativen energetisch Sanieren und nicht Sanieren fällt die Reduktion der Wärmekosten jedoch 
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stärker ins Gewicht. Von den zusätzlichen Zinskosten und Amortisationszahlungen kann  dann die 

Reduktion der Wärmekosten abgezogen werden. Dies führt dazu, dass die Tragbarkeit für eine 

Aufstockung der Hypothek respektive eine Zweithypothek eher gegeben ist, wenn die Energie-

einsparungen bei der Beurteilung der Tragbarkeit berücksichtigt werden. Die Wirksamkeit dieser 

Massnahme wird daher als mittel beurteilt. 

Wirtschaftlichkeit 

Die Massnahme führt zu geringen administrativen Kosten bei den Banken und Hypothekarku n-

den, welche die Wärmekosten angemessen abschätzen müssen, respektive zu Kosten  für den 

GEAK.160 Im Übrigen fallen keine Kosten an, da angenommen wird, dass die energetischen Erneu-

erungen für die Immobilienbesitzenden kosteneffizient sind und die Banken die Hypotheken zu 

Marktzinssätzen vergeben können. Die Banken könnten sogar grössere Hypotheken vergeben, 

was die administrativen Kosten kompensieren könnte. 

Diese Massnahme führt aufgrund der Abzugsfähigkeit von Schuldzinsen vom steuerbaren Ei n-

kommen zu gewissen Steuerausfällen beim Staat. Diese Steuerausfälle entstehen jedoch im 

Rahmen von bestehenden Regeln und werden unter Umständen zumindest teilweise kompen-

siert, beispielsweise über die Mehrwertsteuer über den ausgelösten Konsum. Die Wirtschaftlic h-

keit dieser Massnahme wird als hoch beurteilt. 

Praxistauglichkeit 

Die Massnahme ist grundsätzlich eher einfach umzusetzen, da sie lediglich eine Änderung der 

bankinternen Prozesse und Weisungen erfordert. Zudem verursacht diese Massnahme bei ke i-

nem Akteur wesentliche Kosten und die Banken könnten ihr Kreditvolumen ausdehnen.  

Die Akteure gehen mit energetischen Erneuerungen keine grösseren Risiken ein, wenn die Ener-

gieeinsparungen relativ zuverlässig geschätzt werden können. Zudem nehmen die finanziellen 

Risiken im Falle von starken Energiepreissteigerungen für den Kunden und die Banken ab. Zudem 

könnte diese Massnahme so ausgelegt werden, dass das Kreditvolumen durch die veränderte 

Berechnungsmethode insgesamt nicht ausgedehnt wird und dadurch keine zusätzliche Verschu l-

dung entsteht. Die Massnahme ist zudem wenig komplex. Beachtet werden muss jedoch, dass 

diese Massnahme eher kantonal oder national angegangen werden müsste. Die Praxistauglic h-

keit dieser Massnahme wird daher als hoch beurteilt.  

Beurteilung 
 tief mittel hoch 

Wirksamkeit  X  

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit   X 
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Massnahme 15: Höhere Belehnungsgrenzen bei tieferen Nachhaltigkeitsrisiken 

Energetische Erneuerungen von Altbauten erhöhen den Marktwert der Liegenschaften. Auch 

Ersatzneubauten können zu einer Steigerung des Marktwertes führen. Diese Steigerungen des 

Marktwertes werden von den Banken grundsätzlich berücksichtigt bei der Beurteilung der Be-

lehnungsgrenzen von Immobilien, jedoch kann die Steigerung des Marktwertes insbesondere im 

Falle von aufgestautem Unterhalt oder für den Fall, dass das MINERGIE-Label nicht erreicht wird, 

deutlich tiefer sein als die Investitionen. Nachhaltigkeitsmerkmale werden allgemein nicht a n-

gemessen berücksichtigt, wobei der Bereich Energie mit dem MINERGIE-Label eine Ausnahme 

darstellt. Neben den kurzfristigen Wertsteigerungen bieten nachhaltig sanierte Liegenschaften 

jedoch auch einen langfristigen Nutzen, welcher sich in einem tieferen Risiko für Wertverluste 

manifestiert.161 Eine Massnahme könnte darin bestehen, dass Hypothekarbanken für nachhaltige 

und damit in der Regel auch energetische Erneuerungen bei gleich bleibenden Zinssätzen162 hö-

here Belehnungsgrenzen zulassen dürfen, da diese über ein geringeres Risiko aufweisen, in Z u-

kunft an Wert zu verlieren. Mit dem Economic Sustainability Indicator (ESI®) besteht ein von 

Hochschule und Praxis entwickeltes und breit abgestütztes Instrument, für die Beurteilung dieser 

Risiken. Für die Beurteilung der Nachhaltigkeit von Immobilien könnten die Banken bei der Kr e-

ditprüfung den ESI®-Indikator oder ein vergleichbares Instrument verwenden.163 Damit können 

nachhaltige und in der Regel auch energetische Erneuerungen besser finanziert werden. Um eine 

stärkere durchschnittliche Belehnung und eine Zunahme der Kreditrisiken bei den Banken zu 

verhindern, könnte die Massnahme auch beinhalten, dass im Gegenzug nicht nachhaltige Immo-

bilien aufgrund des höheren Wertverlustrisikos weniger hoch belehnt werden dürfen, beispiel s-

weise nur mit 75%. Die Belehnungssätze könnten so definiert werden, dass dadurch das Kredi t-

volumen insgesamt nicht ausgeweitet wird. Dies würde auch das höhere Wertverlustrisiko von 

nicht nachhaltigen Immobilien berücksichtigen. An dieser Massnahme wären die Kreditnehme n-

den und die Banken beteiligt. 

Wirksamkeit 

Falls die Belehnungsgrenzen des zusätzlichen Hypothekarkredits für nachhaltige Er neuerungen 

(definiert durch das Erreichen eines bestimmten Nachhaltigkeitsrisikos oder einer bestimmten 

Verbesserung des Nachhaltigkeitsrisikos) von 80% auf 85% erhöht werden, führt dies bei ko n-

stantem verfügbaren Eigenkapital zu einer Steigerung der für die Erneuerung verfügbaren Mittel 

um 33%, wenn eine mögliche Tragbarkeit unterstellt wird.164 Falls die Belehnungsgrenze nach 

einer nachhaltigen Erneuerung (definiert durch das Erreichen eines bestimmten Nachhaltigkeits-

risikos oder einer bestimmten Verbesserung des Nachhaltigkeitsrisikos) für die gesamte Hypo-
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 Meins et al. (2010), Meins und Sager (2013) sowie NUWEL-Leitfaden (2011) 
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 Eine Erhöhung der Belehnungsgrenze erhöht den Verlust im Konkursfall, was tendenziell zu höheren Zinsen führen soll-
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thek von 80% auf 85% erhöht würde, hätte dies bei gegebenen verfügbaren Eigenkapital eine 

Vervielfachung der für die Erneuerung verfügbaren Mittel zur Folge. Es könnten sogar Erneue-

rungen ohne verfügbares Eigenkapital durchgeführt werden. Jedoch ist dies in der Praxis auf-

grund der Tragbarkeit nur in beschränktem Masse realisierbar. 

Insgesamt kann angenommen werden, dass auch bei der konservativen Variante (höhere Bele h-

nungsgrenze für den zusätzlichen Hypothekarkredit für nachhaltige Erneuerungen) grössere In-

vestitionen ausgelöst werden können, sofern die Tragbarkeit gegeben ist. Die Tragbarkeit kann 

gegebenenfalls mit den Massnahmen auf den Seiten 59 und 62 verbessert werden. Die Wirksam-

keit dieser Massnahme wird insgesamt als mittel beurteilt, da die Tragbarkeit ein Problem d ar-

stellen kann. 

Wirtschaftlichkeit 

Die Kreditnehmenden würden von einem tieferen Wertverlustrisiko und tieferen Energiekosten 

profitieren, welche die zusätzlichen Kreditzinsen übersteigen, wenn angenommen wird, dass die 

Erneuerung kosteneffizient ist. Damit würden die Kreditnehmenden von dieser Massnahme ins-

gesamt profitieren. Die Banken könnten grössere Hypotheken vergeben, hätten bei konstanten 

Zinssätzen höhere Erträge und könnten dadurch ihre Fixkosten besser decken. Im Gegenzug 

müssten diese jedoch das Kreditvolumen für Immobilien mit grösseren Nachhaltigkeitsrisiken 

reduzieren. Damit wird jedoch die risikogerechte Vergabe von Hypotheken verfeinert, was auch 

im Interesse der Banken ist, um Verluste zu reduzieren und Gewinne zu erhöhen. Dem stehen 

zusätzliche administrative Kosten für die Beurteilung des Nachhaltigkeitsrisikos der Liegenschaft 

gegenüber und eine höhere Risikogewichtung mit einer entsprechend höheren Anforderungen 

betreffend Deckung mit Eigenmittel165 und damit höheren Eigenkapitalkosten gegenüber. Es 

kann jedoch erwartet werden, dass die Banken insgesamt von dieser Massnahme profitieren 

können, da die Bewertung mittels ESI® vergleichsweise einfach ist und nur einmal vorgenommen 

werden muss. Die Wirtschaftlichkeit dieser Massnahme wird als hoch beurteilt. 

Praxistauglichkeit 

Falls zur Beurteilung des Nachhaltigkeitsrisikos der ESI®-Indikator verwendet wird, könnte die 

Komplexität dieser Massnahme reduziert werden, wenn anstelle des umfassenden ESI®-

Indikators mit 42 Subindikatoren ein vereinfachter ESI®-Indikator (ESI® Quick Check) verwendet 

würde. Da bei dieser Massnahme sowohl die Kreditnehmenden als auch die Banken gewinnen 

dürften, ist von den beteiligten Akteuren grundsätzlich kein grosser Widerstand zu erwarten. Die 

Akteure gehen zudem – insbesondere bei der konservativeren Variante – nur ein geringes Risiko 

ein, da der Belehnungssatz bei dieser Variante insgesamt nur wenig steigt und dafür das Wert-

verlustrisiko abnimmt. Die Banken können die Belehnungsgrenze grundsätzlich frei festlegen, da 

diese nicht Teil der Selbstregulierungen der Schweizerischen Bankiervereinigung sind. 166 Allen-
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falls könnte die Erhöhung der Belehnungsgrenze über die üblichen 80% bei der FINMA oder der 

Schweizerischen Nationalbank Widerstand hervorrufen. Da diese Massnahme jedoch nicht für 

Handänderungen bestehender Liegenschaften und Landerwerb gilt, sondern nur für die Erneue-

rung von bestehenden Liegenschaften, dürfte die Wirkung auf das Preisniveau des gesamten 

Immobilienmarktes gering sein. Jedoch vergrössert sich bei einem allfälligen Preisrückgang am 

Immobilienmarkt der Verlust im Konkursfall für die Banken, was allfällige Probleme für die F i-

nanzmarktstabilität bedeuten könnte. Beide Probleme können reduziert werden, wenn im Ge-

genzug die Belehnungsgrenze von nicht nachhaltigen Immobilien reduziert wird und sicherge-

stellt wird, dass das Kreditvolumen durch diese Massnahme insgesamt nicht ausgeweitet wird. 

Die Praxistauglichkeit dieser Massnahme wird daher insgesamt als mittel beurteilt.  

Beurteilung 
 tief mittel hoch 

Wirksamkeit  X  

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit  X  

Massnahme 16: Belehnungsgrenzen erhöhen durch staatliche Bürgschaft 

Eine Massnahme könnte darin bestehen, dass staatliche Garantien für Kreditausfallrisiken abge-

geben werden, wenn Finanzinstitute bei gleich bleibenden Zinssätzen Hypotheken für Erneue-

rungen mit Belehnungsgrenzen über den üblichen 80% vergeben. Dies ermöglicht es den Imm o-

bilienbesitzenden, zusätzliche Kredite aufzunehmen.167 Diese Massnahme erfordert eine Anpas-

sung der bankinternen Regelungen.168 An der Massnahme beteiligt sind die Banken, die Kredit-

nehmenden und diejenige staatliche Institution, welche die Garantien abgibt.  

Wirksamkeit 

Die Erhöhung der Belehnungsgrenze von 80% auf 85% bei der Aufstockung von Hypotheken für 

Erneuerungen führt bei gegebenem Eigenkapital zu einer Steigerung der für die Erneuerung ver-

fügbaren Mittel um 33%, sofern die Tragbarkeit gegeben ist.169 Die Massnahme wäre am wir-

kungsvollsten, wenn gleichzeitig Massnahmen zur Verbesserung der Tragbarkeit implementiert 

würden.170 Die Wirksamkeit dieser Massnahme hängt zudem davon ab, wie die Garantien ausge-

staltet würden. Je umfangreicher die Garantien sind, desto eher werden die Banken von diesen 

Garantien Gebrauch machen und zusätzliche Hypotheken vergeben. Die Wirksamkeit dieser 

Massnahme wird insgesamt als mittel beurteilt. 
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Wirtschaftlichkeit 

Die Immobilienbesitzenden profitieren bei dieser Massnahme von Energieeinsparungen und a l-

lenfalls zusätzlich von tieferen Hypothekarzinsen. Die Banken profitieren von dieser Massnahme 

nicht direkt, wenn angenommen wird, dass die Subventionen aufgrund des intensiven Wettb e-

werbs vollständig an die Hypothekarkunden und -kundinnen weitergegeben werden. Die Auswir-

kungen dieser Massnahme auf die Banken sind daher neutral.  Beim Staat entstehen zusätzliche 

Kosten für die Bürgschaften  

Beachtet werden muss zudem die Möglichkeit, dass Mitnahmeeffekte entstehen. Wenn ange-

nommen wird, dass diese Erneuerungen kosteneffektiv sind und das Risiko, zukünftig Wertver-

luste zu erleiden, reduzieren, sollten Banken bereits heute in der Lage sein, bei gleichbleibenden 

Zinssätzen höhere Belehnungsgrenzen zu akzeptieren (siehe Seite 64). Die Wirtschaftlichkeit 

dieser Massnahme wird daher als tief beurteilt. 

Praxistauglichkeit 

Da für den Staat Kosten entstehen, ist bei der Implementierung dieser Massnahme grundsätzlich 

mit Widerständen zu rechnen. Allenfalls bestehen Einwände, dass die Subventionen nicht voll-

ständig an die Kreditnehmenden weitergereicht würden und damit die Banken subventioniert 

würden. Ebenso wäre mit diesen Subventionen ein gewisser administrativer Aufwand verbu n-

den. Es ist jedoch zu erwarten, dass von der Eidgenössischen Finanzmarktaufsicht und der 

Schweizerischen Nationalbank Widerstand zu erwarten ist, da im Hinblick auf eine mögliche Im-

mobilienblase die Kreditvergabe gebremst werden soll. Jedoch würde diese Massnahme nicht für 

Handänderungen bestehender Liegenschaften und Landerwerb gelten, sondern nur für die Er-

neuerung von bestehenden Liegenschaften. Diese Massnahme würde somit nicht zu einer Prei s-

steigerung des gesamten Immobilienbestandes führen. Jedoch vergrössert sich bei einem allfäll i-

gen Preisrückgang am Immobilienmarkt der Verlust im Konkursfall für die Banken, was allfällige 

Probleme für die Finanzmarktstabilität bedeuten könnte. Diese Massnahme würde beim Staat zu 

grösseren Risiken führen, da die Bürgschaften unter Umständen sehr hohe Zahlungen auslösen 

könnten. Die Praxistauglichkeit dieser Massnahme wird daher insgesamt als tief beurteilt.  

Beurteilung 
 tief mittel hoch 

Wirksamkeit  X  

Wirtschaftlichkeit X   

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 17: Längere Amortisationsdauer von Zweithypotheken 

Eine Massnahme könnte in einer Anpassung der Kreditbedingungen für Zweithypotheken beste-

hen. Z.B. könnte für Zweithypotheken eine längere Amortisationsdauer ermöglicht werden, 

wenn bestimmte energetische Standards oder ein gewisses Nachhaltigkeitsrating erreicht wer-
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den. Die Credit Suisse gewährte im Rahmen der MINERGIE-Hypothek bis im Jahr 2013 eine länge-

re Amortisationsdauer für MINERGIE-zertifizierte Bauten.171 Die Amortisationsdauer könnte bei-

spielsweise auf 30 Jahre festgelegt werden, da die Amortisationsdauer von Investitionen in Ener-

gieeffizienz oftmals länger ist als die Amortisationsdauer von 15-20 Jahren für Hypotheken. Da-

mit entfällt das Problem, dass die Kredite schneller amortisiert werden müssen als die Investitio-

nen in Energieeffizienz amortisiert werden können. Die kurzfristige finanzielle Belastung der 

Haushalte würde damit reduziert und die Tragbarkeit verbessert werden. Den Kreditnehmenden 

würden weiterhin die beiden Optionen direkte oder indirekte Amortisation zur Verfügung ste-

hen. Die Regel, wonach die Zweithypothek bis zum Erreichen des Rentenalters amortisiert sein 

muss, kann dabei grundsätzlich beibehalten werden, da mit dem Erreichen des Rentenalters das 

verfügbare Einkommen sinkt und sich die relative Belastung entsprechend vergrössert. An dieser 

Massnahme beteiligt sind die Kreditnehmenden und die Banken. 

Wirksamkeit 

Die Amortisationszahlungen entsprechen bei einem Kauf oder Neubau nur einem geringen Teil 

der Zinskosten.172 Wenn jedoch die Situation betrachtet wird, in welcher die Kreditnehmenden 

bereits eine erste Hypothek aufgenommen haben und sich überlegen, eine zweite Hypothek für 

die energetische Erneuerung aufzunehmen, fallen die Amortisationszahlungen bei einer Diffe-

renzbetrachtung deutlich stärker ins Gewicht.173 Eine verlängerte Amortisationsdauer hätte da-

mit eine verbesserte Tragbarkeit zur Folge und würde die Finanzierbarkeit von energetischen 

Erneuerungen verbessern. Aufgrund der Bestimmung, wonach die zweite Hypothek bis zum Er-

reichen des 65. Lebensjahres amortisiert sein muss, kommt diese Massnahmen jedoch nur dann 

voll zum Tragen, wenn die Kreditnehmenden zum Zeitpunkt der Erneuerung jünger als 35 Jahre 

alt sind. Die Wirksamkeit dieser Massnahme wird daher als gering beurteilt.  

Wirtschaftlichkeit 

Die Kreditnehmenden profitieren von tieferen Energiekosten und tieferen Amortisationszahlun-

gen von dieser Massnahme, jedoch nehmen die Zinskosten aufgrund der längeren Amortisat i-

onsdauer zu. Diese Zunahme wird jedoch durch die Tatsache gedämpft, dass die Schuldzinsen 

von den Steuern abgezogen werden können und die effektiven Schuldzinsen damit je nach 

Grenzsteuersatz tiefer ausfallen können. Die Banken können bei konstanten Zinssätzen höhere 

Zinserträge generieren und damit ihre Fixkosten besser decken. Denkbar ist jedoch auch, dass 

diese Vorteile aufgrund des Wettbewerbs weitestgehend an die Kreditnehmenden weiterge-

reicht werden. Beim Staat fallen leicht tiefere Steuereinnahmen an, weil aufgrund der höheren 
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Verschuldung höhere Schuldzinsen von den steuerbaren Einkommen abgezogen werden können. 

Wenn die zulässige Amortisationsdauer von 15 auf 30 Jahre erhöht wird, führt dies zu zusätzl i-

chen Steuerausfällen in der Höhe von 11.25% der Hypothekarsumme.174 

Bei dieser Massnahme können Mitnahmeeffekte anfallen, da Haushalte aus Steuergründen eine 

längere Amortisationsdauer wählen könnten, welche auch bei der kürzeren Amortisationsdauer 

Investitionen in Energieeffizienz getätigt hätten. Die Wirtschaftlichkeit dieser Massnahme wird 

daher als mittel beurteilt. 

Praxistauglichkeit 

Die Massnahme erfordert eine Änderung der Mindestanforderungen der FINMA an die Selbstre-

gulierung der Banken. Beachtet werden muss jedoch, dass die Pflicht zu Amortisationen zu e i-

nem Belehnungssatz von 66% erst im Jahr 2012 eingeführt wurde.175 Somit erscheint es fraglich, 

ob eine entsprechende Änderung, wenn auch nur für energetische Erneuerungen, realisierbar 

ist. Da weder bei den Banken noch bei den Kreditnehmenden Verluste zu erwarten sind, muss 

von diesen Seiten nicht mit Widerstand gerechnet werden. Die mit dieser Massnahme verbun-

denen Unsicherheiten sind gering und die Umsetzung ist wenig riskant. Die Komplexität ist zu-

dem gering. Die Praxistauglichkeit dieser Massnahme wird daher als insgesamt als tief beurteilt.  

Beurteilung 

 tief mittel hoch 

Wirksamkeit X   

Wirtschaftlichkeit  X  

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 18: staatliche, nachrangige Darlehen 

Mit einem staatlichen, nachrangigen Darlehen könnte die Finanzierungslücke für energetische 

Erneuerungen gedeckt werden, wenn die Belehnungsgrenze bereits erreicht ist. Das staatliche, 

nachrangige Darlehen könnte bis zu einer Höhe von 85% des Belehnungswertes vergeben we r-

den. Durch die Nachrangigkeit dieses Darlehens müsste es bei der Beurteilung der Belehnung s-

grenze durch die Banken nicht berücksichtig werden. An dieser Massnahme beteil igt sind die 

Kreditnehmenden und der Staat. 

Wirksamkeit 

Mit einer höheren Belehnungsgrenze könnten, sofern die Tragbarkeit vorausgesetzt wird, be-

achtliche Summen aufgenommen werden.176 Bei einer Belehnungsgrenze von 85% stellt sich die 

Frage, bei wie vielen Haushalten die Tragbarkeit gegeben ist, da die marktgerechten Zinssätze für 
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dieses Darlehen aufgrund des hohen Verlustes im Konkursfall vergleichsweise hoch sein dürften. 

Eine Kreditsubventionierung würde zwar aufgrund der verbesserten Tragbarkeit die Wirksamkeit 

erhöhen, jedoch die Wirtschaftlichkeit negativ beeinflussen. Die Wirksamkeit dieser Massnahme 

wird (ohne Kreditsubventionierung) als tief beurteilt, mit Kreditsubventionen als mittel.  

Wirtschaftlichkeit 

Die Kreditnehmenden würden von den energetischen Erneuerungen in Form tieferer Zinssätze 

profitieren, müssten jedoch vergleichsweise hohe Zinsen bezahlen. Beim Staat fallen bei markt - 

und risikogerechten Zinsen keine Kosten an, jedoch übernimmt der Staat Ausfallrisiken was ins-

besondere bei einer falschen Beurteilung der zu erwartenden Kreditausfälle oder bei breiten 

Marktbewegungen zu hohen Kosten führen kann. Bei subventionierten Zinssätzen würden hi n-

gegen hohe Kosten anfallen. Die Wirtschaftlichkeit dieser Massnahme wird daher als mittel beur-

teilt, wenn keine Kreditsubventionen gewährt werden und als tief, wenn Kreditsubventionen 

gewährt werden. 

Praxistauglichkeit 

Da der Staat bei dieser Massnahme eine Aufgabe privater Finanzinstitute übernimmt, sind bei 

dieser Massnahme ordnungspolitische Probleme zu erwarten. Bei einer Kreditsubventionierung 

sind zudem Hindernisse aufgrund der hohen Kosten zu erwarten. Die Praxistauglichkeit dieser 

Massnahme wird daher als tief beurteilt. Zudem unterliefe diese Massnahme die Bestrebungen 

der Nationalbank, die Vergabe von Hypotheken im Hinblick auf eine mögliche Immobilienblase 

restriktiver zu gestalten. 

Beurteilung 
 tief mittel hoch 

Wirksamkeit X X  

Wirtschaftlichkeit X X  

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 19: Bürgschaften für Fremdkapitalfinanzierungen von Stockwerkeigentümer-

Gemeinschaften 

Wie auf Seite 47 gezeigt wurde, sind die Erneuerungsfonds von vielen Stockwerkeigentümerge-

meinschaften ungenügend dotiert, was die anstehenden Erneuerungen erschwert. Zurzeit müs-

sen Darlehensverträge für Stockwerkeigentümergemeinschaften von sämtlichen Stockwerkei-

gentümern und Stockwerkeigentümerinnen unterzeichnet werden und es kann in der jetzigen 

Form in der Regel kein Grundpfand geboten werden.177 Eine Massnahme könnte darin bestehen, 

dass Stockwerkeigentümergemeinschaften rechtlich in die Lage versetzt werden, mit einem qua-

lifizierten Beschluss ein Darlehen aufzunehmen, ohne dass der Darlehensvertrag von allen 
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Stockwerkeigentümern und Stockwerkeigentümerinnen unterzeichnet werden muss. So kann 

verhindert werden, dass einzelne Stockwerkeigentümer/innen oder Stockwerkeigentümergrup-

pen eine Erneuerung ver- oder behindern können. Dies erfordert, dass den Finanzinstituten eine 

indirekte Grundpfandsicherheit geboten werden kann. Eine Sicherheit könnte in Form der solida-

rischen Haftung der Stockwerkeigentümer/innen und der Abtretung der zukünftigen Beiträge in 

den Erneuerungsfonds bestehen.178  

Die befragten Experten sind der Meinung, dass bei dieser Lösung grosse rechtliche Unsicherhei-

ten bestehen, welche zunächst noch geklärt werden müssen. Die Banken scheinen nicht bereit zu 

sein, zu den erwähnten Konditionen Darlehen zu gewähren, da die Renditen im Verhältnis zu den 

grossen rechtlichen Risiken zu klein scheinen. 

Es stellt sich jedoch die Frage, ob Finanzinstitute bereit sind, zu diesen Konditionen Kredite zu 

vergeben, da die Wohnungen im Stockwerkeigentum in der Regel bereits verpfändet sind und 

das neu geschaffene indirekte Grundpfandrecht sich erst noch bewähren muss. Hierzu könnte 

die Stadt Zürich nach einer entsprechenden Gesetzesänderung auf Bundesebene im Sinne einer 

Anschubfinanzierung Bürgschaften für sich in der Stadt Zürich befindliche Stockwerkeigentümer-

gemeinschaften abgeben. Diese Garantien müssten jedoch auch rechtliche Risiken abdecken, 

damit die Banken bereit sind, Darlehen zu  gewähren. An dieser Massnahme beteiligt sind die 

Stockwerkeigentümergemeinschaften, die Banken und der Staat. 

Wirksamkeit 

Angesichts der Verbreitung von Stockwerkeigentum und des grossen potentiellen Kreditvolu-

mens erscheint diese Massnahme grundsätzlich geeignet, beachtliche Investitionen auszulösen. 

Die für diese Massnahme erforderlichen Eigenmittel sind in vielen Stockwerkeigentümergemein-

schaften grundsätzlich vorhanden, jedoch alleine nicht ausreichend.179 Mit staatlichen Bürgschaf-

ten wird sichergestellt, dass Finanzinstitute bereit sind, Kredite an Stockwerkeigentümergemei n-

schaften mit indirektem Pfandrecht zu geben. Die Wirksamkeit dieser Massnahme wird daher als 

hoch beurteilt.  

Wirtschaftlichkeit 

Die Stockwerkeigentümer/innen profitieren von dieser Massnahme durch tiefere Wärmekosten, 

welche die zusätzlichen Zinszahlungen kompensieren sollten und Wertsteigerungen ihrer Liege n-

schaften. Da die Erneuerungen neben den vorhandenen Mitteln im Erneuerungsfonds durch 

Fremdkapital finanziert werden und somit keine Nachzahlungen in den Erneuerungsfonds erfo r-

derlich sind, profitieren auch ältere Stockwerkeigentümer/innen und Stockwerkeigent ü-

mer/innen mit limitierten finanziellen Möglichkeiten, da die Energieeinsparungen im Durch-

schnitt die Zins- und Amortisationszahlungen übersteigen sollten. Die Stockwerkeigentü-
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mer/innen profitieren zudem von den Bürgschaften, welche es ihnen ermöglicht, zu üblichen 

Zinssätzen Kredite aufzunehmen. Die Banken profitieren durch zusätzliche Kredite, welche sie 

vergeben können. Es ist zu erwarten, dass der Nutzen der Bürgschaften aufgrund des Wettbe-

werbs zu grossen Teilen an die Stockwerkeigentümer/innen fliesst. Beim Staat fallen Kosten für 

die Bürgschaften an. Die Höhe dieser Kosten kann sehr stark schwanken und im Voraus aufgrund 

fehlender Erfahrungswerte kaum zuverlässig geschätzt werden. Wie die Erfahrung mit Bürgscha f-

ten im Rahmen des Wohnbau- und Eigentumsförderungsgesetz WEG zeigen, könnten die Kosten 

von Bürgschaften beachtlich sein.180 Die Wirtschaftlichkeit wird angesichts der hohen möglichen 

Kosten und der grossen rechtlichen Unsicherheiten als tief beurteilt.  

Praxistauglichkeit 

Diese Massnahme erfordert voraussichtlich eine Änderung des ZGB, dürfte jedoch grundsätzlich 

zu keinen grossen politischen Widerständen führen, da die Stockwerkeigentümer/innen grun d-

sätzlich von dieser Massnahme profitieren. Es könnte Widerstand von Hauseigentümer/innen 

und Mieter/innen geben, da diese von dieser Massnahme nicht profitieren. Von den Banken ist 

hingegen kein Widerstand zu erwarten, da diese damit ihr Kreditgeschäft ausdehnen können und 

ihnen keine neuen Pflichten auferlegt werden. Es ist jedoch zu erwarten, dass Banken ohne 

Bürgschaften insbesondere zu Beginn kaum bereit sind, das Risiko einzugehen. Eine staatliche 

Bürgschaft wiederum könnte angesichts der hohen möglichen Kosten und der einseitigen Be-

günstigung von Stockwerkeigentümern und Stockwerkeigentümerinnen auf starken Wide rstand 

stossen und würde zu grösseren Unsicherheiten führen. Die Umsetzung von Bürgschaften würde 

die Komplexität dieser Massnahme zudem deutlich erhöhen. Zudem bestehen grosse rechtliche 

Unsicherheiten. Die Praxistauglichkeit dieser Massnahme wird daher als tief beurteilt. 

Beurteilung 

 tief mittel hoch 

Wirksamkeit   X 

Wirtschaftlichkeit X   

Praxistauglichkeit X   

Finanzierungslücke D: Neue Finanzierungsformen nicht verfügbar 

In der Schweiz nicht oder kaum vorhanden, bestehen im Ausland verschiedene innovative Ansät-

ze für alternative Finanzierungsformen (siehe Kapitel 3).  

Diese können zur Finanzierung von energetischen Erneuerungen von besonderem Interesse se in, 

weil sie kein Eigenkapital erfordern und die Bedingungen für die Vergabe von Fremdkapital unter 

Umständen nicht relevant sind. Damit sind neue Finanzierungsmethoden möglicherweise geei g-

net, das Problem, dass private Immobilienbesitzende nicht bereit sind, zusätzliches Fremdkapital 
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aufzunehmen, zu umgehen.181 Alternative Finanzierungsformen dürften daher besonders für 

Pensionierte relevant sein, da bei diesen Fremdkapital-Finanzierungen tendenziell schwieriger 

sind als bei Erwerbstätigen.  

Eine Finanzierungsform, welche im Ausland verbreitet ist, ist das Leasing für Anlagen der Ener-

gieeffizienz (siehe Kapitel 3.7). Da diese Finanzierungsform jedoch in wesentlichen Punkten dem 

Energie-Contracting entspricht, wird diese Finanzierungsform in diesem Bericht nicht weiter be-

rücksichtigt, bzw. beim Energie-Contracting diskutiert 

Massnahme 20: Garantie für Konkursfall des Contractors 

In einem Konkursfall des Contractors kann der Contracting-Nehmende nicht nur seinen Energie-

lieferanten sondern auch die Heizungsanlage verlieren.182 Eine Massnahme könnte darin beste-

hen, dass eine staatliche Stelle gegen Entgelt eine Garantie für den Konkursfall des Contractors 

abgibt oder dass durch die Stadt Zürich eine private Versicherungslösung mit einer Kreditausfal l-

versicherung angeregt wird. An der Massnahme beteiligt sind die Contracting-Nehmenden und 

die Risikonehmenden. 

Wirksamkeit  

Die Wirksamkeit dieser Massnahme hängt davon ab, inwiefern das Bonitätsrisiko des Contractors 

ein Hindernis für das Contracting darstellt. Viele Contractors sind öffentliche Versorger, bei de-

nen das Bonitätsrisiko als gering betrachtet wird. Zudem ist dieses Risiko den Nachfragenden 

gemäss den befragten Experten nicht bewusst, das heisst die hemmende Wirkung dürfte im Ver-

gleich zu anderen Faktoren insgesamt gering sein, auch wenn die lange Vertragslaufzeit und a k-

tuelle Entwicklungen im Energiemarkt die Relevanz des Bonitätsrisikos erhöhen und bei privaten 

Contracting-Anbietern höher sein könnten.  Die Wirksamkeit wird daher als tief beurteilt.  

Wirtschaftlichkeit 

Eine Garantie von der öffentlichen Hand würde dazu beitragen, allfällige Vorbehalte gegenüber 

Contracting-Lösungen zu reduzieren. Der Contracting-Nehmende profitiert von Energieeinspa-

rungen und einer Elimination des Bonitätsrisikos während die Risikonehmenden von einem zu-

sätzlichen Geschäftsvolumen profitieren. Für den Staat fallen bei dieser Variante keine Kosten 

an. Die Wirtschaftlichkeit wird daher als hoch beurteilt. 

Praxistauglichkeit 

Da keiner der beteiligten Akteure durch diese Massnahme verliert, sind keine grösseren Wide r-

stände zu erwarten. Zudem entstehen beim Staat keine Kosten und die Immobilienbesitzenden 
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werden mit dieser Massnahme nicht subventioniert. Die Massnahme kann zudem relativ einfach 

umgesetzt werden, besonders wenn private Kreditversicherungen involviert sind, welche eine 

grosse Expertise in der Beurteilung von Ausfallrisiken und den entsprechenden Kosten haben. 

Die Massnahme ist wenig kompliziert. Die Praxistauglichkeit wird daher als hoch beurteilt.  

 

Beurteilung 

 tief mittel hoch 

Wirksamkeit X   

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit   X 

Massnahme 21: staatlicher Garantiefonds für Contracting-Programme 

Contractors sind einem Risiko ausgesetzt, dass die Contracting-Nehmenden ihre Rechnungen 

nicht begleichen können. Dieses Risiko ist im Industriebereich ohne Gründung einer Projektge-

sellschaft relevant, da bei einem Zahlungsausfall des Contracting-Nehmenden die Planungskos-

ten nicht amortisiert werden können, die ausstehenden Zahlungen verloren gehen und die in-

stallierte Anlage unter Umständen nicht anderweitig verwendet werden kann.183 Es stellt sich die 

Frage, inwiefern das Ausfallrisiko auch bei Privatkunden relevant ist. Es  ist zu erwarten, dass die 

Planungskosten auch bei einer Heizungsanlage anfallen, jedoch aufgrund der geringeren Ko m-

plexität tiefer sein dürften als im Industriebereich. Die installierte Anlage kann unter Umständen 

je nach Art anderweitig verwendet werden (bsp. eine Gasheizung) bzw. nur teilweise anderweitig 

verwendet werden (bsp. Wärmepumpe mit Nutzung von Erdwärme). Auch muss die vergleichs-

weise lange Laufzeit von Contracting-Vereinbarungen berücksichtigt werden. Zudem besteht die 

Möglichkeit, dass insbesondere Privatpersonen, welche die Anlage nicht selber finanzieren kön-

nen oder die Bedingungen für die Aufstockung einer Hypothek nicht erfüllen, das Energie -

Contracting als Finanzierungsmethode wählen. Dadurch besteht die Gefahr, dass überwiegend 

Kunden und Kundinnen mit schlechter Bonität sich für das Contracting entscheiden, was das Bo-

nitätsrisiko erhöht (adverse selection-Problematik). Die Contractors führen jedoch eine Bonitäts-

prüfung durch und die Kreditausfälle sind bisher minimal.  

Durch die Ausfallrisiken für Contractors besteht die Möglichkeit, dass die Finanzierung der 

Contractors erschwert oder verteuert wird. Eine Massnahme könnte darin bestehen, dass die 

Stadt Zürich Contracting-Unternehmungen Garantien für den Fall von Zahlungsausfällen von pri-

vaten Immobilienbesitzenden in der Stadt Zürich abgibt. Um Fehlanreize zu vermeiden, müssten 

diese Garantien gegen eine risikogerechte Prämie abgegeben werden. Auch das Anstossen von 

privaten Lösungen, beispielsweise über Kreditversicherungen, wäre eine Möglichkeit.  
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Wirksamkeit 

Die Wirksamkeit dieser Massnahme hängt davon ab, inwiefern das Bonitätsrisiko der Contrac-

ting-Nehmenden Contractors davon abhält, entsprechende Verträge einzugehen bzw. inwiefern 

das Bonitätsrisiko der Contracting-Nehmenden die Finanzierung der Projekte erschwert 

und/oder verteuert. Wir schätzen diesen Effekt als sehr schwach ein, weil es heute schon 

Contracting-Angebote gibt und das Problem eher darin besteht, dass diese Angebote nicht ge-

nutzt werden. Die Ausfallraten von Contracting-Nehmenden sind bisher sehr tief, und die Boni-

tätsrisiken spielen entsprechend zurzeit eine untergeordnete Rolle. Zudem muss berücksichtigt 

werden, dass besonders bei potentiellen Contracting-Nehmenden mit hohem Risiko auch die 

Kosten für die Garantien entsprechend hoch wären. An der Massnahme beteiligt sind die 

Contracting-Nehmenden, die Contractors und der Staat oder die privaten Risikonehmer. Die 

Wirksamkeit dieser Massnahme wird als tief angenommen.  

Wirtschaftlichkeit 

Bei dieser Massnahme profitieren potentielle Contracting-Nehmende von einem verbesserten 

Zugang zu Contracting-Leistungen und in der Folge davon von Energieeinsparungen. Die Contrac-

tors profitieren von tieferen Kreditrisiken und dadurch von einem ausgedehntem Geschäftsvo-

lumen. Die Risikonehmer profitieren von zusätzlichen Geschäften. Die Wirksamkeit dieser Mass-

nahme wird als hoch beurteilt.  

Praxistauglichkeit 

Wenn diese Massnahme mit risikogerechten Kosten umgesetzt wird, werden keine Fehlanreize 

gesetzt. Zudem werden bei dieser Massnahme die Immobilienbesitzenden nicht subventioniert 

und keiner der beteiligten Akteure verliert mit dieser Massnahme. Die Komplexität ist zudem 

gering und private Kreditversicherungen dürften über die erforderliche Expertise verfügen. Die 

Praxistauglichkeit wird daher als hoch beurteilt. 

Beurteilung 

 tief mittel hoch 

Wirksamkeit X   

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit   X 

Massnahme 22: Einführung von gebührenfinanzierten Installationen 

Wie in Kapitel 3 beschrieben, sind gebührenfinanzierte Installationen, also die Finanzierung von 

Installationen zur Erhöhung der Energieeffizienz Strom- und/oder Wasserversorgungsunterneh-

men, im Ausland verbreitet. In der Schweiz sind solche Modelle noch nicht vorhanden.184  
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Bei einem solchen Modell würden die betreffenden Anbieter Investitionen in Energieeffizienz 

finanzieren und anschliessend über die Gebührenrechnungen refinanzieren. Als Kreditsicherheit 

dient im Ausland beispielsweise die Möglichkeit, bei einem Zahlungsverzug die Versorgung mit 

Energie einzustellen, woraus tiefe Ausfallquoten und entsprechend tiefe Zinsen resultieren. Es 

muss jedoch geklärt werden, ob diese Möglichkeit in der Schweiz ebenfalls besteht. Bei einem 

Verkauf würde die verbleibende Verpflichtung zur Rückzahlung der Investitionskosten auf den 

Käufer / die Käuferin übergehen. Die Finanzierung würde sich auf Investitionen beschränken, 

welche kosteneffizient sind, was vor der Gewährung der Finanzierung detailliert geprüft werden 

müsste. Da mit dieser Massnahme nur kosteneffiziente Investitionen getätigt werden, stellt sich 

das Problem der Tragbarkeit nicht, da die finanzielle Belastung der Kreditnehmenden dadurch 

sinken sollte.  Wichtig bei dieser Massnahme ist, dass die Kosteneinsparungen präzise geschätzt 

werden können, damit die finanzielle Belastung der Kreditnehmenden effektiv reduziert wird.  

Interessant scheint diese Massnahme auch zur Finanzierung von Wärmepumpen, da diese einen 

Teil der fossilen Energie durch elektrische Energie ersetzen. Dies widerspricht zwar auf den ers-

ten Blick den energiepolitischen Zielen, fördert jedoch insgesamt die Energieeffizienz durch die 

Verwendung von Erd- und Umgebungswärme und reduziert den CO2-Ausstoss.  

An dieser Massnahme beteiligt sind die Versorger und die Kreditnehmenden. Die Möglichkeiten 

solcher Massnahmen werden zurzeit auf Bundesebene evaluiert.185 Diese Massnahme ist von den 

Konditionen her dem Energie-Contracting (siehe Seite Fehler! Textmarke nicht definiert.) sehr 

ähnlich. Während beim Energie-Contracting jedoch der Dienstleistungs-Gedanke sehr wichtig ist, 

handelt es sich hierbei eher um eine reine Finanzierungsform. Zudem werden durch den Versor-

ger keine Garantien abgegeben, wodurch das Risiko für die Versorger abnimmt.  

Wirksamkeit 

Es ist zu erwarten, dass mit dieser Massnahme grundsätzlich alle kosteneffizienten Erneue-

rungsmassnahmen finanziert werden können, da damit die Tragbarkeit nicht verschlechtert wird. 

Damit könnte die Investitionslücke grundsätzlich geschlossen werden. Da die Immobilien in der 

Regel bereits belehnt sind, müssten diese Finanzierungen ohne Sicherheiten auskommen. Die 

Anbieter könnten, insbesondere wenn sie sich im Besitze der öffentlichen Hand befinden, Kre-

ditausfallversicherungen abschliessen um die Risiken für die öffentliche Hand zu reduzieren. 

Trotz Fehlen geeigneter Sicherheiten kann die Möglichkeit, bei einem Zahlungsverzug die Ver-

sorgung zu unterbrechen, zu vergleichsweise tiefen (impliziten) Zinssätzen führen. Dies würde 

die Rentabilität der Erneuerungen positiv beeinflussen. Die Wirksamkeit dieser Massnahme 

hängt jedoch davon ab, wie gross die Bereitschaft der Immobilienbesitzenden ist, eine Verbind-

lichkeit auf ihre Immobilie aufzunehmen. Wie in Grossbritannien im Rahmen des Green Deal 
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Programms festgestellt wurde, kann eine solche Verbindlichkeit mit ihren unklaren Auswirku n-

gen auf den Verkaufspreis ein Hemmnis darstellen (siehe Seite 26).  

Diese Massnahme könnte grundsätzlich auch für Mehrfamilienhäuser angewendet werden. D a-

mit könnte auch das Vermieter-/Mieter-Dilemma behoben werden, da sowohl die Kosten als 

auch der Nutzen der Erneuerungsmassnahmen bei den Mietenden anfallen. Demgegenüber fa l-

len keine Erhöhungen der Nettomietzinse an, da keine wertvermehrenden Kosten überwälzt 

werden können. Die Wirksamkeit dieser Massnahme wird als mittel beurteilt.  

Wirtschaftlichkeit 

Die Kreditnehmenden könnten mit dieser Massnahme Erneuerungen finanzieren und in der Fo l-

ge Kosten einsparen und Wertsteigerungen realisieren. Die Kreditnehmenden müssten marktge-

rechte (implizite) Zinsen für Ihre Kredite bezahlen, welche trotz fehlender Sicherheiten eher tief 

sein könnten. Die Versorger könnten mit dieser Massnahme neue Geschäftsfelder erschliessen 

und damit den sinkenden Energieabsatz kompensieren. Zudem können Elektrizitätsanbieter im 

Rahmen der anstehenden Strommarktliberalisierung für Privatkunden186 mit diesem Angebot 

Neukunden gewinnen und Absatzkanäle generieren. Sofern relevant dient diese Massnahme 

dazu, dass die Versorger die politischen Vorgaben bezüglich Energieeinsparungen erreic hen, falls 

diese eingeführt werden sollten. Besonders für Anbieter von Elektrizität wäre es interessant, 

dieses Prinzip für die Finanzierung von Wärmepumpen anzuwenden, da damit der Elektrizität s-

absatz gesteigert werden könnte. Dies könnte zu Lasten der Erdgasanbieter gehen. Die Wirt-

schaftlichkeit dieser Massnahme wird als hoch beurteilt. 

Praxistauglichkeit 

Die Umsetzung dieser Massnahme erfordert, dass bei den Versorgern Finanzierungsexpertise 

aufgebaut oder erworben wird. Für die Vergabe von Krediten ist keine Bankbewilligung erforder-

lich187, hingegen ist eine Unterstellung unter das Bundesgesetz über den Konsumkredit zu erwar-

ten.188 Dies führt zu einer Bewilligungspflicht und gewissen Auflagen189, welche die Versorger 

jedoch erfüllen dürften, wenn sie die erforderliche Expertise aufbauen. Neben dem Aufbau von 

Finanzierungsexpertise ist diese Massnahme wenig kompliziert. Der administrative Aufwand b e-

inhaltet eine Prüfung der Kosteneffektivität der Erneuerungsmassnahmen, die Kreditprüfung und 

die Kreditadministration. Die Prüfung der Kosteneffektivität der Erneuerungsmassnahmen ist 

ohnehin zu empfehlen und dürfte in den meisten Fällen sowieso durchgeführt werden. Der Auf-

wand für die Kreditprüfung und die Kreditadministration dürfte sich in Grenzen halten, da die 

Zahlungen zusammen mit den ohnehin ausgestellten Energierechnungen eingefordert werden 

können. Die Unsicherheiten bezüglich möglichen Kreditausfällen können mit Kreditausfallvers i-

cherungen und einer vorsichtigen Kreditprüfung reduziert werden.  
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Da sowohl die Kreditnehmenden als auch die Versorger von dieser Massnahme profitieren, ist 

grundsätzlich kein Widerstand zu erwarten. Möglich ist eine gewisse Konkurrenz zwischen den 

Anbietern von verschiedenen Energieträgern, welche jedoch insgesamt keine wesentlichen  Ver-

luste verursacht. Für den Fall, dass diese Massnahme von den EWZ und/oder Erdgas Zürich a n-

geboten werden, stellen sich möglicherweise ordnungspolitische Fragen, da sich diese Anbieter 

im Besitze der öffentlichen Hand befinden. Mit der geplanten Strommarktliberalisierung für Pri-

vate190 dürfte sich dieses Problem jedoch entschärfen. Beim Gasmarkt steht eine Liberalisierung 

für Kleinverbraucher noch aus.191 Es stellt sich jedoch die Frage, ob die tiefen Ausfallraten, wel-

che beispielsweise in den USA erreicht werden, bei diesem Modell auch in der Schweiz erreicht 

werden können, insbesondere wenn die Zahlungen bei umfassenden Erneuerungen sehr hoch 

wären. Die Praxistauglichkeit dieser Massnahme wird als mittel beurteilt.  

Beurteilung 

 tief mittel hoch 

Wirksamkeit  X  

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit  X  

Massnahme 23: Einführung von kommunaler Finanzierung 

Wie auf Seite 25 gezeigt wurde, bestanden in den USA Programme, bei welchen die Finanzierung 

vom Staat gewährt wurde und anschliessend über die Immobiliensteuer zurückbezahlt wurde. In 

der Schweiz bestehen keine entsprechenden Programme. 

Eine Massnahme könnte darin bestehen, dass die Stadt Zürich Kredite an Privatpersonen vergibt 

und diese anschliessend über die Steuererklärung der Kreditnehmenden refinanziert. Bei einem 

Verkauf der Liegenschaft würde die Verbindlichkeit auf den Käufer / die Käuferin übergehen. Die 

Kredite müssten zu einem markt- und risikogerechten Satz verzinst werden. Im Rahmen der Kre-

ditprüfung könnte geprüft werden, ob die Reduktion der Energiekosten die Zahlungen für die 

Verzinsung und Amortisation der Kredite voraussichtlich übersteigen. An dieser Massnahme be-

teiligt sind die Kreditnehmenden und der Staat. Die Massnahme kann grundsätzlich für die F i-

nanzierung von Erneuerungen von Immobilien sämtlicher Eigentumsformen verwendet werden.  

Wirksamkeit 

Mit dieser Massnahme würde die Tragbarkeit der Kredite verbessert, wenn die Energieeinspa-

rungen die Kreditkosten übersteigen. Da jedoch für diese Kredite wenige Sicherheiten geboten 

werden können und Steuerforderungen in der Schweiz nicht privilegiert sind, sind entsprechend 

hohe Zinssätze zu erwarten. Dies könnte die Nachfrage nach dieser Finanzierungsform reduzie-

ren. Die Wirksamkeit dieser Massnahme hängt zudem davon ab, wie gross die Bereitschaft der 

Immobilienbesitzenden ist, eine Verbindlichkeit auf ihre Immobilie aufzunehmen. Wie in Gross-
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britannien im Rahmen des Green Deal Programms festgestellt wurde, kann eine solche Verbind-

lichkeit mit ihren unklaren Auswirkungen auf den Verkaufspreis ein Hemmnis darstellen (siehe 

Kapitel 3.2). Die Wirksamkeit dieser Massnahme wird als mittel beurteilt. 

Wirtschaftlichkeit 

Die Kreditnehmenden profitieren davon, dass sie Erneuerungen durchführen und Energiekosten 

einsparen können. Eine präzise Prüfung stellt sicher, dass nur kosteneffiziente Erneuerung s-

massnahmen durchgeführt werden. Beim Staat fallen keine Kosten an, wenn risiko- und markt-

gerechte Zinssätze verwendet werden. Möglicherweise sind die Kreditzinsen bei dieser Mass-

nahme tiefer als bei Bankkrediten, da der Staat sich zu günstigeren Konditionen refinanzieren 

kann. Die Wirtschaftlichkeit dieser Massnahme wird als hoch beurteilt.  

Praxistauglichkeit 

Da keiner der beteiligten Akteure bei dieser Massnahme verliert, sind grundsätzlich keine grö s-

seren Widerstände zu erwarten. Es muss jedoch beachtet werden, dass der Staat damit gewisse 

finanzielle Risiken eingeht, besonders wenn die Kreditrisiken nicht abgesichert werden (können). 

Die Umsetzung der Massnahme erfordert, dass beim Staat eine entsprechende Expertise aufge-

baut wird. Grundsätzlich ist jedoch zu erwarten, dass diese Massnahme politisch schwer umsetz-

bar ist, da die Kreditvergabe nicht als Aufgabe des Staates betrachtet wird. Zudem kann erwartet 

werden, dass auch private Anbieter bereit wären, bei gegebener Tragbarkeit entsprechende Kre-

dite zu gewähren. So ist das Postulat 13.3271 betreffend gebührenfinanzierte Installationen (sie-

he Seite 75) nur unter der Bedingung angenommen worden, dass die Kreditvergabe durch den 

Privatsektor erfolgt. Allenfalls sind diese Bedingungen im Kanton Zürich und der Stadt Zürich 

anders. Grundsätzlich wird jedoch angenommen, dass dies ein grosses Hindernis darstellt. Die 

Praxistauglichkeit wird daher als tief beurteilt. 

Beurteilung 

 tief mittel hoch 

Wirksamkeit  X  

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 24: Anlagefonds für Energieeffizienz für private Immobilienbesitzende 

Eine Möglichkeit wäre ein Fonds, welcher auf einem Modell des SUSI Energy Efficiency Funds 

respektive des Produkts Thermoprofit® basiert (siehe Kapitel 3.6) und dieses Konzept unter Um-

ständen auf Gebäudehüllen ausweitet.192 Dabei werden durch einen Technologiepartner, wel-

cher Einspargarantien an den Fonds abgibt, Erneuerungsmassnahmen durchgeführt. Der Fonds 

finanziert die Erneuerungsmassnahmen vor. Die Immobilienbesitzenden können dank den Er-
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neuerungsmassnahmen ihre Energiekosten senken und bezahlen einen Anteil der Energieeinspa-

rungen an den Fonds, womit der Fonds seine Investitionen refinanzieren kann. Während der 

Vertragslaufzeit bleibt nur ein Teil der Einsparungen bei den Immobilienbesitzenden, jedoch pro-

fitieren diese nach Ablauf der Vertragslaufzeit vollständig von den Einsparungen und während 

der Vertragslaufzeit von Komfortsteigerungen. Der Vorteil dieses Fonds für Anlegende ist, dass 

die erzielten Erträge nur minimal mit den übrigen an den Finanzmärkten erzielbaren Erträgen 

korrelieren.193 Diese Finanzierungsmethode hat den Vorteil, dass die Immobilienbesitzenden 

keinerlei Ausgaben tätigen müssen. Sie benötigen weder Eigenkapital, noch müssen sie Frem d-

kapital-Zinsen begleichen. Zurzeit bestehen eher zu wenige Anlagemöglichkeiten im Verhältnis 

zum verfügbaren Investitionsvolumen. Durch die Schaffung eines Anlagegefässes, welche es I n-

vestoren erlaubt in Energieeffizienz-Projekte zu investieren, könnte der Finanzierungsbedarf 

privater Immobilienbesitzenden für energetische Erneuerungen gedeckt werden.  

Bei der Umsetzung dieses Modells bestehen einige Hindernisse und Einschränkungen. Einerseits 

ist die Haltung, dass dieses Konzept nur bedingt für private Immobilienbesitzende angewendet 

werden kann, da deren Nutzerverhalten (unter anderem Innentemperatur und Lüften) nicht be-

obachtet und nicht kontrolliert werden kann. Zudem ist die vorherrschende Meinung, dass sich 

die Energiekosten auf mindestens EUR 100k pro Jahr belaufen müssen, damit diese Produkte 

rentabel betrieben werden können.194 Zudem sind diese Modelle nur für Projekte mit Rückzah-

lungszeiträumen von ca. 8 Jahren geeignet. Bei kürzeren Rückzahlungszeiträumen tendieren 

Contracting-Nehmende dazu, die Projekte selber durchzuführen und bei längeren Rückzahlungs-

zeiträumen nehmen die Risiken für die Contracting-Gebenden zu. 

Eine Massnahme könnte darin bestehen, dass die Stadt Zürich die Entwicklung von Fondsmodel-

len unterstützt, welche für Wohneigentum von Privathaushalten geeignet sind. Dabei können die 

Einsparungen rechnerisch ermittelt und allenfalls um Klimaeinflüsse korrigiert werden. Zudem 

können bei den Modellen entweder konstante oder effektive Energiepreise verwendet werden. 

Eine Schwierigkeit ist ebenfalls, dass die berechneten Energieeinsparungen von den effektiven 

Energieeinsparungen abweichen können. Dies gilt es bei der Ausarbeitung eines Anlagefonds -

Modelles zu berücksichtigen. 

Grundsätzlich erfordert das Anlagefonds-Modell energetisch wirksame Massnahmen, welche sich 

innerhalb des Investitionshorizontes amortisieren. Dies dürfte in vielen Fällen schwierig sein. 

Zudem lassen sich die Kosten einer umfangreichen Sanierung nicht direkt in Kosten für energ e-

tisch wirksame und übrige Massnahmen aufteilen und die aus energetisch wirksamen Massnah-

men resultierenden Kosteneinsparungen sind gering im Vergleich zu den gesamten Kosten. Aus 

diesen zwei Gründen muss geprüft werden, ob auch ein Teil der mietrechtlich erlaubten Mie t-

zinssteigerungen an die Investoren fliessen könnte. Es ist zu erwarten, dass die mietrechtlich 

erlaubten Mietzinssteigerungen deutlich grösser sind als die Energieeinsparungen. Die  Miete n-
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 Reichmuth und Fankhauser (2013) 
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 Damit kämen nur sehr grosse Wohnbauten in Frage, welche sich nur in Ausnahmefällen in Besitz von Privatpersonen 
befinden dürften. 
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den profitieren im Gegenzug zu den Nettomietzinssteigerungen von tieferen Heizkosten und von 

Komfortsteigerungen. Es besteht jedoch das Problem, dass die Zahlungsströme dieser Investition 

dann eher den Charakter von festverzinslichen Instrumenten annehmen, womit die Korrelation 

mit den Zinsen stark erhöht werden und damit die Attraktivität insbesondere für institut ionelle 

Investoren, welche üblicherweise stark in festverzinslichen Instrumenten investiert sind, abne h-

men dürfte.  

Ein mögliches Modell wäre, dass ein Anlagefonds für institutionelle Investoren einem Contractor 

Geld für energetische Erneuerungen zur Verfügung stellt. Der Contractor führt die Massnahmen 

aus und gibt eine Garantie für Mindesteinsparungen ab. Während der Vertragslaufzeit fliesst der 

Hauptteil der Einsparungen an den Contractor, welcher einen Teil der Einsparungen für sich be-

hält und einen Teil der Einsparungen an den Fonds weiterreicht, womit der Fonds seine Investit i-

onen amortisieren kann. Nach Ablauf der Vertragslaufzeit verbleiben die Anlagen und die Einsp a-

rungen bei den Immobilienbesitzenden.  

Diese Massnahme könnte mit Massnahme 25: Steuerbefreiung von Erträgen aus und Investitio-

nen in „grüne Projekte“ kombiniert werden. 

Wirksamkeit 

Da bei dieser Fonds-Lösung kein Eigenkapital für eine energetische Erneuerung erforderlich ist 

und keine Fremdkapital-Zinsen bezahlt werden müssen, ist zu erwarten, dass mit dieser Finanzie-

rungsmethode das optimale Investitionsvolumen erreicht wird. Wichtig hierzu ist, dass eine al l-

fällige Skepsis seitens der Immobilienbesitzenden widerlegt werden kann. Dazu ist es erforder-

lich, dass der Contractor, welcher der Ansprechpartner und Vertragspartner der Immobilienbe-

sitzenden ist, über eine gute Reputation verfügt. Die Projekte beschränkten sich bisher auf Pr o-

jekte mit Rückzahlungszeiträumen von ca. 8 Jahren, womit primär haustechnische Anlagen finan-

ziert werden können. Gemäss Aussagen eines Validierungsexperten besteht seitens der Anlege n-

den jedoch grundsätzlich Interesse, Mittel für bis zu 20 Jahre zu überlassen, womit mögliche r-

weise auch bestimmte Massnahmen an den Gebäuden möglich werden. Möglicherweise kann die 

Verfügbarkeit von Fonds auch dazu führen, dass weitere Anbieter in den Markt einsteigen (be i-

spielsweise Anbieter von Dämmmaterial, Montagefirmen von Wärmedämmungen oder  Herstel-

ler von Wärmepumpen), welche damit den Absatz ihrer Produkte verbessern können. Die Immo-

bilienbesitzenden profitieren erst nach mehreren Jahren vollständig von den Einsparungen. Hi n-

gegen profitieren diese unmittelbar nach der Erneuerung von einer Komfortsteigerung. Die 

Wirksamkeit einer Fonds-Lösung für private Immobilienbesitzende wäre voraussichtlich hoch. 

Wirtschaftlichkeit 

Bei diesem Modell profitieren die Immobilienbesitzenden besonders nach Ablauf der Vertrags-

laufzeit von den Einsparungen und geniessen dank einem tieferen Energieverbrauch eine teilwei-

se Absicherung gegenüber steigenden Energiepreisen. Der Contractor profitiert von einem Teil 

der Energieeinsparungen, ebenso wie die Investoren von einem Teil der Energieeinsparungen 
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und damit von Erträgen profitieren, welche minimal mit den übrigen Renditen korreliert sind und 

damit eine gute Diversifikation ihrer Kapitalanlagen ermöglichen.195 Die Wirtschaftlichkeit dieser 

Massnahme wird grundsätzlich als hoch beurteilt.  

Praxistauglichkeit 

Da bei dieser Massnahme keiner der beteiligten Akteure verlieren würde und beim Staat keine 

Kosten anfallen, wäre bei dieser Fonds-Lösung kein grosser Widerstand zu erwarten. Fraglich ist 

jedoch, ob der Contractor seine Kosten refinanzieren und seine Risiken decken kann, welche 

insbesondere bei langen Laufzeiten hoch sein können. Allgemein sind bei diesem Modell viele 

Parteien involviert, welche Geld verdienen möchten. Aus diesem Grund wurde in Basel ein ähnl i-

ches Modell verworfen. Unsicherheiten bestehen bezüglich der rechtlichen Ausgestaltung dieses 

Modelles, der Frage, was bei allfälligen Wechseln der Besitzenden passiert und der Frage, wie 

Bonitätsrisiken abgedeckt werden, welche besonders bei längeren Vertragslaufzeiten relevant 

werden. Ebenso stellt sich die Frage, ob für das Einspar-Contracting überhaupt eine Fonds-

Lösung erforderlich ist, da das Problem der Finanzierbarkeit für Schweizer Versorgungsbetriebe 

allenfalls weniger relevant ist als für die Energieagentur Graz und sich die Stadt Zürich zu günst i-

gen Konditionen finanzieren kann. Die Praxistauglichkeit dieser Massnahme wird als mittel beur-

teilt. 

Beurteilung 

 tief mittel hoch 

Wirksamkeit   X 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit  X  

Massnahme 25: Steuerbefreiung von Erträgen aus und Investitionen in „grüne Projekte“ 

Auf Bundesebene und im Kanton Zürich sind Zinserträge und Dividendenerträge für Anlagen des 

beweglichen Vermögens steuerpflichtig.196 Auf Bundesebene und im Kanton Zürich sind Kapital-

gewinne aus der Veräusserung von Privatvermögen steuerfrei.197 In der Schweiz bestehen Steu-

ervergünstigungen für energetische Erneuerungen an Wohneigentum, welches sich im eigenen 

Besitz befindet. Zudem können auch die Kosten von Solarthermikanlagen im eigenen Besitz von 

den Steuern abgezogen werden.198 Abzugsmöglichkeiten für „grüne Projekte“ von Dritten wie 

beispielsweise in Holland (siehe Kapitel 3.4) bestehen jedoch nicht. Diese Massnahme könnte 
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 Besonders interessant könnten diese Anlagegefässe für energieintensive Unternehmen seil, welche sich damit langfristig 
gegen steigende Energiepreise absichern könnten. Die verfügbaren Anlagevolumen wären jedoch eher gering. Es stellt sich 
dabei auch die Frage, ob damit für energieintensive Unternehmen Anreize reduziert werden, in Energieeffizienz zu investie-
ren. In einer Gesamtbetrachtung könnte dies dennoch sinnvoll sein, da damit Energieeinsparungen dort realisiert werden, 
wo die entsprechenden Kosten tief sind. 
196

 Art. 20 Abs. 1 des Bundesgesetzes über die direkte Bundessteuer und Art. 20 Abs. 1 des kantonalen Steuergesetzes des 
Kantons Zürich  
197

 Art. 16 Abs. 3 des Bundesgesetzes über die direkte Bundessteuer und Art. 16 Abs. 3 des kantonalen Steuergesetzes des 
Kantons Zürich 
198

 Swissolar (2013) 
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mit Massnahme 24: Anlagefonds für Energieeffizienz für private Immobilienbesitzende  kombi-

niert werden. 

Eine Massnahme könnte darin bestehen, dass Erträge aus Investitionen in „grüne Projekte“ zu 

einem reduzierten Satz besteuert werden. Dabei sollten Projekte zugelassen werden, welche 

über die gesetzlichen Mindestanforderungen hinaus gehen, beispielsweise energetische Erneue-

rungen, welche einen Minergie-Standard erfüllen. Deshalb ist es möglicherweise erforderlich, 

dass Finanzintermediäre eine bestimmte Anzahl an energetischen Projekten mit ähnlichen Za h-

lungsströmen und ähnlichen Ausfallrisiken bündeln. Diese könnten anschliessend als Fonds an 

Privatpersonen angeboten werden. Diese Fonds könnten allenfalls auch ohne Steuererleichte-

rungen für institutionelle Investoren wie Versicherungen angeboten werden, wenn die erzielb a-

ren Renditen aufgrund des aktuell tiefen Zinsniveaus attraktiv sind.). An dieser Massnahme b e-

teiligt sind die Investierenden, die Finanzintermediäre und der Staat. 

Wirksamkeit 

Die Kreditnehmenden profitieren bei dieser Massnahme von tieferen Zinssätzen, wenn ange-

nommen wird, dass die Steuererleichterungen an sie weitergereicht werden. Dadurch dürfte sich 

die Tragbarkeit und die Rentabilität von energetischen Erneuerungen verbessern, was zu ver-

mehrten und umfassenderen Erneuerungen führen kann. Die Finanzierungskosten können insbe-

sondere bei langen Laufzeiten der Darlehen einen wesentlichen Teil der Gesamtkosten ausma-

chen. Aufgrund der steuerlichen Abzugsfähigkeit von Schuldzinsen ist die effektive Steuerbela s-

tung umso höher, desto tiefer das steuerbare Einkommen ist. Falls mit dieser Massnahme die 

Zinskosten für eine Erneuerung von 4% auf 3% gesenkt werden können, resultiert daraus eine 

Reduktion der gesamten Erneuerungskosten von 6.3%.199 Die Wirksamkeit dieser Massnahme 

wird als mittel beurteilt. 

Wirtschaftlichkeit 

Wie auf Seite 26 gezeigt wurde, erreichte das Green Funds Scheme in Holland einen Hebel zwi-

schen öffentlichen und privaten Investments von 1:40. Hierbei muss jedoch beachtet werden, 

dass zahlreiche Projekte auch ohne steuerliche Begünstigung getätigt worden wären und dass 

eine klare Beurteilung, welche Projekte ohne steuerliche Begünstigung nicht getätigt würden, 

schwierig ist.200 Falls die Zinssätze mit dieser Massnahme von 4% auf 3% gesenkt werden kön-

nen, hätte dies Kosteneinsparungen bei den Kreditnehmenden von 6.3% der Gesamtkosten zur 

Folge. Es ist zu erwarten, dass die dafür erforderlichen Steuerreduktionen höher sind, da diese 

nicht vollständig an die Kreditnehmenden weitergegeben werden. Da mit dieser Massnahme 

günstigere Zinssätze möglich sind, dürfte dies die Erneuerungstätigkeit anregen, zumal damit 

auch die Rentabilität von Erneuerungsmassnahmen verbessert wird. Die Kreditnehmenden prof i-

tieren von tieferen Zinssätzen und tieferen Wärmekosten nach den Erneuerungen. Die Finanzi n-
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termediäre können von allfälligen Gebühren profitieren, während die Investoren identische oder 

leicht höhere Zinserträge realisieren dürften. Beim Staat entstehen gewisse Steuerausfälle.  

Interessant ist dabei auch die Tatsache, dass Finanzintermediäre mit dieser Massnahme das Au s-

fallrisiko an die Investierenden übertragen können. Dadurch müssen die Banken weniger Eige n-

mittel aufbringen, was insbesondere bei Banken mit einem Bedarf an zusätzlichen Eigenmitteln 

interessant sein dürfte. Die Wirtschaftlichkeit wird als mittel beurteilt.  

Praxistauglichkeit 

Die Massnahme ist grundsätzlich einfach umzusetzen. Die Aggregation einzelner Darlehen zu 

einem grösseren Darlehen dürfte einen gewissen administrativen Aufwand und gewisse Schwi e-

rigkeiten verursachen. Da jedoch mit Ausnahme des Staates sämtliche Akteure bei dieser Mass-

nahme gewinnen dürften, dürfte die Umsetzung dieser Massnahme grundsätzlich auf wenig Wi-

derstand stossen. Da bei dieser Massnahme jedoch ausserfiskalische Ziele mit der Einkommens-

steuer vermischt werden, dürfte ein gewisser Widerstand zu erwarten sein. Zudem entstehen 

geringe Steuerausfälle. Die Eidgenössische Finanzmarktaufsicht sowie die Schweizerische Natio-

nalbank dürften dieser Massnahme grundsätzlich positiv gegenüberstehen, da damit die Stabil i-

tät der Banken grundsätzlich eher verbessert wird. Die Praxistauglichkeit dieser Massnahme wird 

als mittel beurteilt.  
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Beurteilung 

 tief mittel hoch 

Wirksamkeit  X  

Wirtschaftlichkeit  X  

Praxistauglichkeit  X  
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5. Synopse der Massnahmen und deren Beurteilung sowie Empfehlungen 

Im Kapitel 5.1 befindet sich eine Übersicht aller Massnahmen und deren Beurteilung. Im Kapitel 

5.2 werden zwei der empfohlenen Massnahmen detaillierter ausgearbeitet.  

5.1. Synopse der Massnahmen und deren Beurteilung  

Diese Übersicht der Massnahmen in Tabelle 3 basiert auf den Analysen von Kapitel 4. In der letz-

ten Spalte befindet sich eine Empfehlung, ob die entsprechenden Massnahmen weiter geprüft 

werden sollen. Diese Empfehlung basiert auf der Beurteilung der Wirksamkeit, der Wirtschaf t-

lichkeit und Praxistauglichkeit. Massnahmen werden zur Weiterverfolgung empfohlen wenn die-

se mindestens bei zwei Kriterien hoch beurteilt wurden, höchstens bei einem Kriterium mittel 

und bei keinem Kriterium tief beurteilt wurden. Diese abschliessende Beurteilung der Massna h-

men unter Wirksamkeits-, Wirtschaftlichkeits- und Praxistauglichkeitskriterien ergibt, dass 

grundsätzlich sieben Massnahmen für die Weiterverfolgung empfohlen werden. Abschliessend 

werden an die Stadt Zürich zwei Empfehlungen abgegeben. Eine dieser Empfehlungen basiert auf 

einer einzelnen Massnahme und eine dieser Empfehlungen berücksichtigt verschiedene Mas s-

nahmen. Die Massnahmen 7, 10 und 14 werden als erfolgsversprechend beurteilt, jedoch nicht 

in eine Empfehlung zu Handen der Stadt Zürich integriert, da diese Massnahmen nicht durch die 

Stadt Zürich umgesetzt werden können.  

  tief mittel hoch Empfehlung 

Massnahme 1: Information betreffend 
Erneuerungssparen 

Wirksamkeit K L  Nein 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit   X 

Massnahme 2: Informationen betref-
fend Erbvorbezüge 

Wirksamkeit  X  Ja 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit   X 

Massnahme 3: Änderung des Erbrechts Wirksamkeit X   Nein 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 4: Steuerliche Bevorteilung 
von Privatdarlehen für energetische 
Erneuerungen 

Wirksamkeit X   Nein 

Wirtschaftlichkeit X   

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 5: Abschaffung oder Re-
duktion der Steuern bei Vorbezug der 
Vorsorgegelder 

Wirksamkeit  X  Nein 

Wirtschaftlichkeit  X  

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 6: Informationen betref-
fend den Vorbezug der Vorsorgegelder 
für Erneuerungen 

Wirksamkeit  X  Ja 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit   X 

Massnahme 7: Vorbezug von Vorsorge-
geldern für die Erneuerung von nicht 
selbst bewohnten Liegenschaften 

Wirksamkeit   X Ja 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit  X  

Massnahme 8: Erneuerungsfonds-
Obligatorium in Stockwerkeigentümer-

Wirksamkeit K L  Nein 

Wirtschaftlichkeit  X  
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gemeinschaften Praxistauglichkeit X   

Massnahme 9: Information Kapitalanla-
gen der Erneuerungsfonds 

Wirksamkeit K L  Nein 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit  X  

Massnahme 10: Obligatorischer Hin-
weis auf Dotierung des Erneuerungs-
fonds bei Verkauf von Stockwerkeigen-
tum 

Wirksamkeit K L  Ja 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit   X 

Massnahme 11: Informationen betref-
fend Steuerersparnisse bei Einzahlun-
gen in den Erneuerungsfonds 

Wirksamkeit X   Nein 

Wirtschaftlichkeit X   

Praxistauglichkeit  X  

Massnahme 12: Information zugunsten 
höheren Einzahlungen in den Erneue-
rungsfonds 

Wirksamkeit K L  Ja 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit   X 

Massnahme 13: Subventionierte Er-
neuerungsdarlehen 

Wirksamkeit  X  Nein 

Wirtschaftlichkeit X   

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 14: Energieeinsparungen in 
die Berechnung der Tragbarkeit integ-
rieren 

Wirksamkeit  X  Ja 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit   X 

Massnahme 15: Höhere Belehnungs-
grenzen bei tieferen Nachhaltigkeitsri-
siken 

Wirksamkeit  X  Nein 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit  X  

Massnahme 16: Belehnungsgrenzen 
erhöhen durch staatliche Bürgschaft 

Wirksamkeit  X  Nein 

Wirtschaftlichkeit X   

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 17: Längere Amortisati-
onsdauer von Zweithypotheken 

Wirksamkeit X   Nein 

Wirtschaftlichkeit  X  

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 18: staatliche, nachrangige 
Darlehen 

Wirksamkeit X X  Nein 

Wirtschaftlichkeit X X  

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 19: Bürgschaften für 
Fremdkapitalfinanzierungen von 
Stockwerkeigentümer-Gemeinschaften 

Wirksamkeit   X Nein 

Wirtschaftlichkeit X   

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 20: Garantie für Konkurs-
fall des Contractors 

Wirksamkeit X   Nein 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit   X 

Massnahme 21: staatlicher Garantie-
fonds für Contracting-Programme 

Wirksamkeit X   Nein 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit   X 

Massnahme 22: Einführung von gebüh-
renfinanzierten Installationen 

Wirksamkeit  X  Nein 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit  X  

Massnahme 23: Einführung von kom-
munaler Finanzierung 

Wirksamkeit  X  Nein 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit X   

Massnahme 24: Anlagefonds für Ener-
gieeffizienz für private Immobilienbe-
sitzende 

Wirksamkeit   X Ja 

Wirtschaftlichkeit   X 

Praxistauglichkeit  X  
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Massnahme 25: Steuerbefreiung von 
Erträgen aus und Investitionen in „grü-
ne Projekte“ 

Wirksamkeit  X  Nein 

Wirtschaftlichkeit  X  

Praxistauglichkeit  X  

Tabelle 3: Übersicht aller Massnahmen, deren Beurteilung  und Empfehlungen zur Weiterverfolgung (K: kurzfristig, L: 

langfristig) 

5.2. Empfehlungen zu Handen der Stadt Zürich 

Aus den sieben Massnahmen, die insgesamt als empfehlenswert beurteilt werden, leiten wir 

zwei Empfehlungen ab, welche wir für die Umsetzung durch die Stadt Zürich als geeignet b e-

trachten. Diese Massnahmen zeichnen sich dadurch aus, dass sie neben einer guten Gesamtbe-

urteilung hinsichtlich Wirksamkeit, Wirtschaftlichkeit und Praxistauglichkeit durch die Stadt Z ü-

rich selber und vergleichsweise rasch durchgeführt werden können.  

Empfehlung 1: Umfassende Beratung für Gebäudeeigentümerinnen und 

Gebäudeeigentümer 

Umfassende Erneuerungen sind kapitalintensiv und komplex. Ein immer wieder zitiertes wesent-

liches Erneuerungshemmnis ist der grosse Informationsbedarf der Eigentümerschaften. Informa-

tionsbedarf besteht auch im Zusammenhang mit der Finanzierung. Einige der im vorangehenden 

Kapitel erarbeiteten Massnahmen setzen dort an.  

Ein Aspekt des Informationsproblems im Zusammenhang mit der Finanzierung besteht darin, 

dass zahlreiche Möglichkeiten und Instrumente bestehen, um die verschiedenen Finanzierungs-

lücken zu lösen, aber sie zu wenig bekannt sind. Ein weiterer Aspekt ist, dass sich Eigentümer-

schaften der Notwendigkeit der Vorsorge zu wenig bewusst sind oder sich scheuen, sich der 

Notwendigkeit zu stellen. Dies führt dazu, dass zu wenige Rückstellungen gemacht werden. Aber 

auch für diese Fälle gibt es Instrumente.  

Wir empfehlen hier mit einer geeigneten Beratung anzusetzen. Es gibt bereits heute verschiede-

ne gute Beratungsangebote, jedoch sollte die technische Beratung mit der finanziellen Beratung 

verknüpft werden. Da Erneuerungen komplex sind, sollte die Finanzierung nicht isoliert betrac h-

tet werden, sondern im Rahmen einer umfassenden Erneuerungsberatung angegangen werden. 

Zudem sollte die Erneuerungsberatung früh ansetzen, idealerweise unmittelbar nach oder gar 

vor dem Kauf, weil Erneuerungen mit einem langfristigen Planungshorizont angegangen werden 

sollten und so genügend Zeit bleibt, ausreichend Rückstellungen zu bilden. Mangelhafte Rüc k-

stellungen sind besonders für Mehrfamilienhäuser relevant, da die kurzfristig verfügbaren Fina n-

zierungsquellen wie Mittel aus der zweiten und dritten Säule für eine umfangreiche Sanierung 

oft nicht ausreichend sein dürften. Ebenso ermöglicht eine langfristige Planung an die Situation 

angepasste Anlagestrategien, welche die Erneuerungstätigkeit unterstützen können. Für den 

Aufbau dieses Angebots sollten die Ergebnisse der EFZ-Forschungsprojekte verwendet werden, 

in welchen Eigentümer- und Gebäudecluster gebildet und in der Folge Bewirtschaftungs- und 

Erneuerungsstrategien und dazugehörige Umsetzungsmassnahmen und Massnahmen zur Über-
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windung der Hemmnisse erarbeitet werden. Das Beratungsangebot zielt dabei besonders auf 

Eigentümerschaften von Mehrfamilienhäusern, aber auch von Einfamilienhäusern und von 

Stockwerkeigentum. 

Ausgestaltung der Beratung 

Wir fassen unter Berücksichtigung der vorangehenden Beurteilung einige der erarbeiteten  

Massnahmen zusammen, welche bei verschiedenen Aspekten des Informationsproblems anset-

zen, und empfehlen diese im Rahmen einer früh ansetzenden, umfassenden Erneuerungsbera-

tung anzugehen. Dabei handelt es sich um folgende Massnahmen: 

  Massnahme 1: Information betreffend Erneuerungssparen 

  Massnahme 2: Informationen betreffend Erbvorbezüge 

  Massnahme 6: Informationen betreffend den Vorbezug der Vorsorgegelder für Erneue-

rungen 

  Massnahme 9: Information Kapitalanlagen der Erneuerungsfonds 

  Massnahme 11: Informationen betreffend Steuerersparnisse bei Einzahlungen in den E r-

neuerungsfonds 

  Massnahme 12: Information zugunsten höheren Einzahlungen in den Erneuerungsfonds 

Einige dieser Massnahmen wurden bei der isolierten Betrachtung nicht zur Weiterverfolgung 

empfohlen. Dennoch werden diese Massnahmen bei dieser Empfehlung berücksichtigt, da sie 

sich gut und ohne wesentlichen Zusatzaufwand mit den übrigen, zur Weiterverfolgung empfo h-

lenen Massnahmen kombinieren lassen.  

Die umfassende Erneuerungsberatung bei Privateigentümern sollte folglich auf die Bedeutung 

einer langfristigen Erneuerungsstrategie hinweisen. Sobald diese Strategie steht, können die 

erforderlichen Rückstellungen ermittelt werden und darauf basierend eine geeignete Anlage-

strategie festgelegt werden. Stellt sich heraus, dass auch bei einer langfristigen Erneuerungspla-

nung eine Finanzierungslücke besteht (beispielsweise, weil die Beratung erst zu einem späteren 

Zeitpunkt durchgeführt wurde und zu diesem Zeitpunkt schon ein aufgestauter Bedarf besteht), 

kann im Rahmen der umfassenden Beratung auch auf weitere Finanzierungsquellen hingewiesen 

und eine Finanzierungslösung gesucht werden. Diese Finanzierungsquelle können Erbvorbezüge 

sein oder ein Vorbezug von Mitteln aus der zweiten und dritten Säule. Für den Fall, dass der Be-

sitzer eines Mehrfamilienhauses mit Erneuerungsbedarf nicht über ausreichende Mittel für eine 

Erneuerung verfügt und diese nicht aufbringen kann, könnte auf die Möglichkeit eines Verkaufes 

hingewiesen werden.  Als Spezialfall des Verkaufs kann eine Übertragung an die Mietenden und 

die Gründung einer Genossenschaft in Betracht gezogen werden. Dies ist insbesondere dann 

eine Option, wenn die Mietenden über ausreichendes Eigenkapital verfügen.  
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Da bei vielen Stockwerkeigentumsgemeinschaften die Erneuerungsfonds zu schwach dotiert 

sind und es wenig realistisch ist, dass sämtliche Stockwerkeigentümer/innen Nachzahlungen 

leisten können, gibt es für diese Problematik keine kurzfristig wirksamen Massnahmen.  Eine um-

fassende Beratung für Stockwerkeigentümer/innen könnte jedoch längerfristig die Finanzierba r-

keit von Erneuerungen verbessern. Dazu müssten die geltenden Empfehlungen für die Einzah-

lungen in den Erneuerungsfonds angepasst werden und es müsste informiert werden, dass die 

Einzahlungen auf einer langfristigen Erneuerungsplanung basieren sollten. Eine langfristige E r-

neuerungsplanung ermöglicht anschliessend, eine geeignete Anlagestrategie zu erarbeiten, wel-

che ebenfalls zu einer langfristigen Finanzierbarkeit von Erneuerungen beitragen kann. Im Rah-

men einer umfassenden Beratung für Stockwerkeigentümergemeinschaften kann gleichzeitig auf 

die Steuervorteile von regelmässigen Einzahlungen in den Erneuerungsfonds hingewiesen we r-

den. 

Organisation des Beratung 

Bei der Implementierung der umfassenden Beratung stellt sich die Frage, wer diese Beratung 

anbietet. Grundsätzlich kann die Beratung durch Private angeboten werden wobei wie beim 

Energie-Coaching eine Vermarktung, Qualitätssicherung und Standardisierung durch die Stadt 

denkbar ist. Für die Ermittlung des Bedarfes kommen die Beraterinnen und Berater des Energie -

Coachings oder der Hauseigentümer-, respektive Stockwerkeigentümerverband in Frage. Bei der 

Finanzierungsberatung kommen unabhängige Berater oder Banken in Frage. Die finanzielle Bera-

tung sollte dabei der technischen Beratung folgen, wobei im Falle von unlösbaren Finanzierung s-

lücken eine erneute technische Beratung erforderlich sein kann (Abstriche an den Erneuerungen 

oder Etappierung). Das Angebot kann auf dem bestehenden Angebot des Energie-Coachings auf-

bauen und die bestehenden Beratungsdienstleistungen ergänzen.  

Finanzierung der Beratung 

Da insbesondere die Aufnahme des Erneuerungsbedarfes und die Erstellung einer Erneuerungs-

strategie mit hohen Kosten verbunden sein kann, könnte ähnlich wie beim Energie-Coaching eine 

Subventionierung durch die Stadt Zürich in Betracht gezogen werden. Eine Form der Subventio-

nierung könnte darin bestehen, dass die Stadt Zürich Gutscheine an Immobilienbesitzende ve r-

teilt, welche diese anschliessend bei verschiedenen Anbietern einlösen können. Da die Bera-

tungsanbieter damit in eine Konkurrenzsituation versetzt werden, kann damit möglicherweise 

die Qualität sichergestellt oder gesteigert werden.  

Es muss jedoch beachtet werden, dass eine Subventionierung zu Mitnahmeeffekten führen kann 

und dies zu einer Bevorzugung von Immobilienbesitzenden führen kann. Allenfalls können die 

Subventionen auf ein unverbindliches Erstgespräch beschränkt werden, in welchem der Bera-

tungsbedarf beurteilt wird, wobei diese Gespräche auch durch die potentiellen Beratenden im 

Sinne einer Kundenakquisition kostenlos oder vergünstigt angeboten werden können.  
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Allgemein sollte dieses Angebot niederschwellig ausgestaltet sein und dafür beispielsweise u n-

verbindliche Erstgespräche oder öffentliche Informationsveranstaltungen anbieten.  

Erfolgsbedingungen 

Bei der Umsetzung dieser Massnahme erscheint es sinnvoll, die bestehenden Eigentümer/innen 

möglichst personalisiert auf das Angebot einer umfassenden Beratung hinzuweisen. Geeignet 

wären hierzu der Hauseigentümerverband, der Stockwerkeigentümer-Verband und die Daten aus 

Grundbuchämtern oder allenfalls Steuerämtern. Ebenso könnte in Fachzeitschriften oder Messen 

auf dieses Angebot hingewiesen werden. Ebenso könnten Anbieter von energetischen Erneue-

rungen, Planer und Architekten auf diese Beratung aufmerksam machen, wobei diese erst in 

einem vergleichsweise späten Zeitpunkt involviert werden. In Stockwerkeigentümergemein-

schaften haben die externen Verwalter eine grosse Bedeutung. Da jedoch die Gefahr besteht, 

dass diese aufgrund der Gebührenstrukturen keinen Anreiz haben, diese Fragen zu thematisi e-

ren, müsste das Interesse der einzelnen Stockwerkeigentümer geweckt werden.  

Ein grosses Potential besteht voraussichtlich bei den „Uninteressierten“. Die Wirkung dieser 

Massnahmen ist dann am grössten, wenn diese „Uninteressierten“ erreicht werden können. 

Hierzu erscheint es sinnvoll, weitere Abklärungen zu treffen, weshalb sich diese Gruppe nicht mit 

der erwähnten Problematik beschäftigt, nicht bereit ist, entsprechende Beratungsangebote in 

Anspruch zu nehmen. Bei der Umsetzung dieser Massnahme stellt sich zunächst das Problem, 

dass Eigentümer/innen unterschiedlich stark an den erwähnten Themen interessiert sind. Es 

kann angenommen werden, dass sich interessierte Eigentümer/innen bereits mit diesen Fragen 

auseinandergesetzt haben und möglicherweise bereits entsprechende (Einzel-) Beratungsange-

bote in Anspruch genommen haben. Wie unsere Befragungen gezeigt haben, bestehen jedoch 

bei einem Grossteil der Eigentümer/innen Informationsdefizite, obwohl die Informationsquellen 

heute an sich bereits verfügbar wären. Eine mögliche Erklärung kann darin liegen, dass sich E r-

neuerungswillige oft auf Planer, Handwerker und Architekten abstützen. Diese werden jedoch 

erst dann involviert, wenn die Erneuerung unmittelbar ansteht. Folglich ist es erforderlich, dass 

die Eigentümer/innen bereits zu einem frühzeitigen Zeitpunkt auf das Angebot einer umfassen-

den Beratung hingewiesen werden. Zudem sollte die Bedeutung dieses Themas aufgezeigt und 

damit das Interesse geweckt werden.  

Die Unabhängigkeit und fachliche Qualität der Berater  ist ein weiteres wichtiges Erfolgskriteri-

um für diese Massnahme.  

Ebenso müssten Massnahmen implementiert werden, welche die Umsetzung der beschlossenen 

Erneuerungsstrategie sicherstellen oder zumindest begünstigen. Hierzu könnten periodisch wie-

derkehrende Beratungsgespräche oder Erinnerungsschreiben geprüft werden.  
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Empfehlung 2: Anlagefonds-Modell für Energieeffizienz-Investitionen (Massnahme 24) 

Während auf der einen Seite ein grosser Bedarf an Kapital für umfangreiche, energetisch wirk-

same Erneuerungen besteht, stehen auf der anderen Seite institutionelle Investoren unter einem 

Anlagedruck. Ein Anlagefonds ermöglicht eine Verknüpfung dieser beiden Seiten und kann damit 

einerseits Investitionen in Energieeffizienz und andererseits attraktive Renditen für institutione l-

le Investoren ermöglichen. Interessant ist dabei, dass es institutionelle Investoren gibt,  welche 

bereit sind, die Risiken einer langfristigen Kapitalanlage zu tragen und bis zu 20 Jahre dauernde 

Investitionen in Energieeffizienz zu tätigen.  

Mit dem Modell des Einspar-Contractings, auf welchem dieser Fonds basieren könnte, können 

Massnahmen finanziert werden, ohne dass die Contracting-Nehmenden Eigenkapital einsetzen 

oder Fremdkapital-Zinsen bezahlen müssen. Daher ist dieses Modell grundsätzlich besonders 

geeignet, die bestehenden Finanzierungslücken (Eigenkapital ist nicht vorhanden respektive  

nicht mobilisierbar oder Fremdkapital kann wegen dem Erreichen der Belehnungsgrenze oder  

wegen mangelnder Tragbarkeit nicht aufgenommen werden) zu reduzieren, wie im Rahmen der 

Massnahme auf Seite 82 gezeigt wurde. Grundsätzlich erfordert das Anlagefonds-Modell energe-

tisch wirksame Massnahmen, welche sich innerhalb des Investitionshorizontes amortisieren.  

Da sich die Kosten einer umfangreichen Sanierung direkt nicht in Kosten für energetisch wirksa-

me und übrige Massnahmen aufteilen lassen und die aus energetisch wirksamen Massnahmen 

resultierenden Kosteneinsparungen gering sind im Vergleich zu den gesamten Kosten, muss ge-

prüft werden, ob auch ein Teil der mietrechtlich erlaubten Mietzinssteigerungen an die Investo-

ren fliessen könnte. Es ist zu erwarten, dass die mietrechtlich erlaubten Mietzinssteigerungen 

deutlich grösser sind als die Energieeinsparungen. Es besteht jedoch das Problem, dass die Za h-

lungsströme dieser Investition dann eher den Charakter von festverzinslichen Instrumenten an-

nehmen, womit die Korrelation mit den Zinsen stark erhöht werden und damit die Attraktivität 

insbesondere für institutionelle Investoren, welche üblicherweise stark in festverzinslichen In-

strumenten investiert sind, abnehmen dürfte.  

Wir empfehlen der Stadt Zürich als ersten Schritt, einen Austausch mit möglichen Contractoren 

und möglichen Anlagefonds-Betreibern, um eine Untersuchung beziehungsweise Klärung der 

Fragen (möglicherweise im Rahmen einer anschliessenden Forschungsarbeit) anzustossen. In 

diesem Folgeprojekt sollen die offenen Fragen geklärt und die Machbarkeit geprüft werden. D a-

zu müssen verschiedene Geschäftsmodelle ausgearbeitet und mit Zahlen hinterlegt werden. 

Ebenso erscheint es hilfreich, einen Austausch mit den IWB (Basel) anzustreben, da diese ein 

ähnliches Modell bereits geprüft haben. Die erwarteten Renditen wurden dabei als zu tief beu r-

teilt. Mit einer allfälligen Beteiligung an den Mietzinssteigerungen könnte dieses Problem mög-

licherweise behoben werden. 

Erfolgsbedingungen 
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Für die Nutzung dieses umfassenden Potentials müssen jedoch zunächst verschiedene Fragen 

geprüft werden. Erstens muss geprüft werden, inwiefern das Prinzip des Einspar-Contractings 

auch für Wohnbauten angewendet werden kann, insbesondere da das Nutzerverhalten schwer 

kontrolliert werden kann. Hierzu müssten Methoden kreiert werden, mit welchen die effektive 

oder theoretische Energie-Einsparung unabhängig vom Nutzerverhalten ermittelt werden kann. 

Zudem müsste geklärt werden, wie bei der Ermittlung der effektiven oder theoretischen Kosten-

Einsparungen Faktoren wie das Klima und die Energiepreise berücksichtigt werden. Allenfalls 

könnte die Ermittlung der Einsparungen durch Geräte und übrige Hilfsmittel erleichtert werden. 

Ebenso bestehen Schwierigkeiten, die Kosten der energetisch wirksamen Massnahmen zu me s-

sen, da diese oft zusammen mit anderen, nicht energetisch wirksamen Massnahmen ausgeführt 

werden müssen.  

Ferner muss geprüft werden, ob und wie das Prinzip des Einspar-Contractings auch bei kleineren 

Liegenschaften angewendet werden kann. Aktuell gilt die Meinung, dass ein Energieverbrauch 

von mindestens EUR 100k erforderlich ist, um das Einspar-Contracting rentabel betreiben zu 

können. Geprüft werden muss, ob und wie mit einer gewissen Standardisierung, Skalenerträgen 

durch Mengenausdehnung oder Einkaufsrabatten oder übrigen Massnahmen diese Grenze nach 

unten verschoben werden kann.  

Falls die Investierenden auch an der Steigerung der Mietzinssteigerungen beteiligt werden sol-

len, muss geprüft werden, wie sich dies auf die Attraktivität dieser Investitionsmöglichkeiten 

auswirkt. Auch gilt es in diesem Falle, rechtliche Fragen zu klären, insbesondere wenn die ange-

strebte Nettorendite mehr als ein halbes Prozent über dem Referenzzinssatz liegt, da dies ge-

mäss Rechtsprechung die Grenze für missbräuchliche Erträge darstellt. 201 

Ebenso muss untersucht werden, ob ein Einspar-Contracting auch mit längeren Laufzeiten als 

den üblichen 10-12 Jahren betrieben werden kann. Hierzu muss geklärt werden, wie mit den 

Bonitätsrisiken umgegangen werden soll, deren Bedeutung bei längeren Laufzeiten zunimmt. 

Zudem müssen Lösungen gesucht werden, wie mit Handänderungen umgegangen werden soll. 

Hierzu kann abgeklärt werden, wie sich der Contractor gegen diese Risiken absichern kann. Mög-

lich wären hier allenfalls innovative Finanzinstrumente, welche diese Risiken auf den Kapita l-

markt übertragen (die Investoren könnten im Gegenzug von Renditen profitieren, welche nicht 

mit den Kapitalmarktrenditen korreliert sind) oder Versicherungen, welche in ähnlicher Form 

bereits existieren. 

Weiter müssen Massnahmen ermittelt werden, um die Akzeptanz bei den Immobilienbesitzen-

den zu steigern. Eine wichtige Rolle könnte dabei die Kommunikation einnehmen: Neben der 

Tatsache, dass weder Eigenkapital noch Fremdkapital erforderlich ist, kann diese Lösung weitere 

Vorteile für die Immobilienbesitzenden bieten, wie ein garantierter Service, eine Einspargarantie, 

eine Komfortsteigerung, eine regelmässige Wartung oder die Tatsache, dass für die Erneuerun-

                                                 
201

 BGE 123 III 171 
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gen nur ein Ansprechpartner erforderlich ist, welcher über die notwendige Erfahrung und das 

notwendige Know-How verfügt.  

Die Finanzierung dieser Erneuerungsmassnahmen könnte durch einen Fonds erfolge n. Gemäss 

Aussagen eines Experten gibt es institutionelle Investoren, welche bereit sind, Investitionen für 

20 Jahre zu tätigen. Es müsste abgeklärt werden, was die Vor- und Nachteile einer Finanzierung 

durch einen Anlagefonds gegenüber klassischer Finanzierung wären. Festzulegen ist ferner, die 

Aufteilung der Einsparungen zwischen den Immobilienbesitzenden, dem Contractor und den 

Investierenden. Dabei muss beurteilt werden, ob die Einsparungen genügend gross sind, um für 

alle Beteiligten eine risikogerechte Rendite zu ermöglichen. Aufgrund des aktuell sehr tiefen 

Zinsniveaus könnten die Renditen von Investitionen in Energieeffizienz grundsätzlich attraktiv 

sein und es besteht die Möglichkeit, dass Investierende eine tiefere Rendite akzeptieren.  

Nächste Schritte 

Wir empfehlen der Begleitgruppe der Energieforschung Zürich, ein Folgeprojekt zu starten, mit 

dem Ziel, wie oben erwähnt die offenen Fragen zu klären und die Machbarkeit zu prüfen.  
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Anhang 1: Analyseraster 

Massnahme X: Titel 

 
Beschreibung 

Beschreibung der Massnahme 

Wie wirkt die Massnahme? 

Welche Akteure sind an der Massnahme beteiligt? 

Wirksamkeit 

Wird die Investitionslücke geschlossen? 

Wirtschaftlichkeit 

Welcher Akteur hat welchen Nutzen? 

Welchen Aufwand übernimmt welcher Akteur? 

Welche Akteure gewinnen und welche Akteure verlieren insgesamt? 

Existieren Mitnahmeffekte? 

Praxistauglichkeit 

Welche Hindernisse bestehen bei der Umsetzung der Massnahme? 

Welche Unsicherheiten bestehen bei welchen Akteuren? 

Welche Risiken gehen welche Akteure ein? 

Wie gross ist die Komplexität? 

Beurteilung 

 tief mittel hoch 

Wirksamkeit    

Wirtschaftlichkeit    

Praxistauglichkeit    
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Anhang 2: Berechnung der zusätzlichen Mittel in der Stadt Zürich bei einer 
Steigerung der Erbvorbezüge (Massnahme 2) 

Volumen Schenkungen und Erbvorbezüge im Jahr 2000 im Kanton Zürich: CHF 1.85 Mrd. 202 

Zunahme der Schenkungen und Erbvorbezüge um 10%: Zunahme um CHF 185 Mio. 

Anteil der Stadt Zürich am gesamten Bundessteueraufkommen des Kantons: CHF 573 Mio. / CHF 

2‘117 Mio.203  = 27% 

Anteil der Stadt Zürich an der Bevölkerung des Kantons Zürich: 376‘008 / 1‘390‘124 = 27% 204 

Zunahme der Schenkungen und Erbvorbezüge in der Stadt Zürich gemäss Anteil am Steuerauf-

kommen respektive am Bevölkerungsanteil: CHF 185 Mio. * 27% = CHF 50 Mio.  

  

                                                 
202

 Stutz, Bauer, Schmugge (2006) 
203

 Statistisches Amt (2013a) 
204

 Statistisches Amt (2013b) 
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Anhang 3: Berechnung der zusätzlichen Mittel in der Stadt Zürich bei einem 
Pflichtteil für Enkel (Massnahme 3) 

Volumen Schenkungen und Erbvorbezüge im Jahr 2000 im Kanton Zürich: CHF 1.85 Mrd. 205 

Davon aktueller Anteil der Enkel: 3%206 * CHF 1.85 Mrd. = CHF 55.5 Mio.  

Im Falle, dass der Erblasser Ehepartner und Kinder hinterlässt, beträgt dieser Teil 50%. Falls der 

Erblasser verwitwet oder geschieden war, gehen 100% an dessen Kinder. 207 

Deshalb treffen wir die Annahme, dass der aktuelle Anteil der Nachkommen mindestens 50% 

beträgt. Falls der Anteil der Enkel auf mindestens 50% des für die Kinder vorgesehenen Teils er-

höht wird, beträgt der Anteil der Enkel neu mindestens 25%.  

Zusätzliche Mittel bei einer Erhöhung des Anteils der Enkel auf 25%: (25%-3%) * CHF 1.85 Mrd. = 

CHF 407 Mio.  

Davon Anteil der Stadt Zürich: 27%208 * CHF 407 Mio. = CHF 110 Mio.  

Es wird dabei angenommen, dass diese Massnahme schweizweit gilt. Der effektive Wert für die 

Stadt Zürich dürfte jedoch leicht geringer sein, da in der Stadt Zürich tendenziell weniger Junge 

und mehr Alte wohnen.209 

  

                                                 
205

 Stutz, Bauer, Schmugge (2006) 
206

 “ 
207

 Erbrecht Schweiz (Verfügungsfreiheit vs. Pflichtteil) 
208

 Siehe  
209

 BAK Basel (2011) 
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Anhang 4: Berechnung des durchschnittlichen Erbes pro Enkel bei 
Einführung eines Pflichtteils für Enkel anhand einer Beispielfamilie 
(Massnahme 3) 

Durchschnittliches Erbe in ca. der Hälfte aller Fälle: CHF 25‘000210  

Annahme: alleinstehende Grossmutter, mit Jahrgang 1938 welche im Jahr 2013 ein Vermögen 

von CHF 25‘000 überlässt. Bei dem durchschnittlichen Alter der Mutter von 26 Jahren im Jahr 

1964 ergibt dies ein erstes Kind im Jahr 1964 und ein zweites Kind im Jahr 1966 (Durchschnittlich 

2.7 Kinder im Jahr 1964.211  

Diese 2.7 Kinder haben wiederum je 1.5 Kinder, das älteste Kind mit Jahrgang 1992 (die Mütter 

waren zum Zeitpunkt der Geburt ihres ersten Kindes im Jahr 1992 durchschnittlich 28 Jahre alt). 

Das Erbe der Grossmutter wird in diesem Beispiel zu ¾ auf die 2.7 Kinder aufgeteilt, d.h. es ge-

hen CHF 18‘750 an die 2.7 Kinder. Mit der Einführung dieser Massnahme würde davon die Hälfte 

(also CHF 9‘375) an die insgesamt 4.05 Enkel gehen (2.7 * 1.5), d.h. jeder Enkel würde durch-

schnittlich ca. CHF 2‘300 erhalten. Die 2.7 Kinder würden die verbleibenden CHF 9‘375 erhalten.  

   Grossmutter 

Jahrgang 

1938 

   

 Kind A 

Jahrgang 

1964 

 durchschnittlich 

2.7 Kinder 

 Kind B 

Jahrgang 

1966 

 

       

Enkel AA 

Jahrgang 

1992 

durchschnittlich 

je 1.5 Kinder 

Enkel AB 

Jahrgang 

1994 

 Enkel BA 

Jahrgang 

1994 

durchschnittlich 

je 1.5 Kinder 

Enkel BB 

Jahrgang 

1996 

   Total 4,05 Enkel 

(2.7 * 1.5) 

   

                                                 
210

 Das durchschnittliche Erbe pro erbende Person lag im Jahr 2000 bei CHF 178‘700, wobei in 45.6% der Fälle das Erbe pro 
erbende Person grösser als CHF 50‘000 war (Zahlen aus Stutz, Bauer und Schmugge, 2006). Wir nehmen an, dass das Erbe in 
50% der Fälle CHF 25‘000 beträgt. 
211

 Bundesamt für Statistik (Indikatoren der Fruchtbarkeit in der Schweiz) 
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Anhang 5: Berechnung der Auswirkung einer Reduktion der Besteuerung 
beim Vorbezug von Vorsorgegeldern (Massnahme 5) 

Steuerbelastung bei einem typischen Haushalt und einem Vorbezug in der Höhe von CHF 50‘000:  

 Vorbezug      CHF 50‘000 

 Kantons- und Gemeindesteuer (Stadt Zürich):  CHF 2‘290 

 Direkte Bundessteuern:    CHF 43 

 Total       CHF 2‘333 [= Steuereinsparung] 

Erhöhung Eigenkapital in der Höhe der Steuereinsparung 

Verhältnis von Eigenkapital zu Fremdkapital bei einem Belehnungssatz von 80%: 1:4  

Erhöhung der verfügbaren Mittel (Eigenkapital und Fremdkapital) bei einer Erhöhung des ver-

fügbaren Eigenkapitals um CHF 5‘000 (= Steuereinsparung):  

 2‘333 + 2‘333 * 4 = 11‘665 [= zusätzlich verfügbare Mittel] 

 Steuereinsparung / Vorbezug = ca. 5% 

 Zusätzlich verfügbare Mittel / Vorbezug = ca. 23% 
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Anhang 6: Berechnung zusätzliche Investitionen bei Einführung eines 
Erneuerungsfonds-Obligatoriums (Massnahme 8) 

Anzahl Wohnungen im Stockwerkeigentum in der Stadt Zürich: 17‘553212 [= Wohnungen] 

Durchschnittlicher Wert einer Wohnung im Stockwerkeigentum in der Stadt Zür ich: CHF 400‘000 

[= Wert] 

Anteil Stockwerkeigentümergemeinschaften mit Erneuerungsfonds: 81%213 [= Anteil EF] 

Soll-Wert der Quote der Einzahlungen in den Erneuerungsfonds: 1%214 [= Soll-Wert] 

Höhe der Erneuerungsfonds bei Stockwerkeigentümergemeinschaften mit Erneuerungsfonds:215  

6% bis 0.1%  

25% 0.1 bis 0.19% 

26% 0.2 bis 0.29% 

18% 0.3 bis 0.39% 

4% 0.4 bis 0.49% 

6% 0.5 bis 0.59% 

4% 0.6 bis 0.79% 

5% 0.8 bis 0.99% 

5% über 1% 

Zusätzliche Investitionen aufgrund zusätzlicher Erneuerungsfonds bei einer Quote von 1% des 

Gebäudeversicherungswertes: 

 Wohnungen *Wert * (1- Anteil EF) * 1% = 13'340'280.00 [= zusätzliche EF bei 1%] 

Zusätzliche Investitionen aufgrund höherer Mindestquote bei einer Quote von 1% des Gebä u-

deversicherungswertes: 

Wohnungen * Wert * Anteil EF * [(Soll-Wert – 0.05216%) * 6%217 + (Soll-Wert – 0.15%) * 25% + 

(Soll-Wert – 0.25%) * 26% + (Soll-Wert – 0.35%) * 18% + (Soll-Wert – 0.45%) * 4% + (Soll-Wert – 

0.55%) * 6% + (Soll-Wert – 0.7%) * 4% + (Soll-Wert – 0.9%) * 5%] = 36'824'438.70 [= grössere EF 

bei 1%] 

Zusätzliche Investitionen bei einer Quote von 1% des Gebäudeversicherungswertes:  

zusätzliche EF bei 1% + grössere EF bei 1% = 13‘340‘280.00 + 36‘824‘438.70 = 50‘164‘718.70 

                                                 
212

 Statistik Stadt Zürich (2011) 
213

 Bruni, Inderbitzin und Hanisch (2010) 
214

 “ 
215

 “ 
216

 Entsprechend dem Durchschnitt der Einzahlung der Erneuerungsfonds zwischen 0.01% und 0.1% 
217

 Entsprechend den 6% der Erneuerungsfonds mit einer Einzahlung bis 0.1% 
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Zusätzliche Investitionen bei einer Quote von 0.2% des Gebäudeversicherungswertes: 

Wohnungen * Wert * (1 – Anteil EF) * 0.2% + Wohnungen * Wert * Anteil EF [(0.2% - 0.05%) * 

6% + (0.2% - 0.15%) *  25%] = 4‘057‘551.48 [= zusätzliche Investitionen bei 0.2%] 

Administrative Kosten bei einer Quote von 1% des Gebäudeversicherungswertes  

Wohnungen * 50.- / zusätzliche Investitionen bei 1% = 1.7% 
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Anhang 7: Berechnung der Steuerersparnis bei regelmässigen Einzahlungen 
in den Erneuerungsfonds (Massnahme 12) 

Annahme: evangelisches Ehepaar mit zwei Kindern, wohnhaft in der Stadt Zürich mit einem 

steuerbaren Einkommen von CHF 85‘000218 und einer geplanten Erneuerung im Umfang von CHF 

40‘000219 in 10 Jahren. 

Steuern bei einer einmaligen Erneuerung im Jahr 11:  

Steuerbares Einkommen: 10 * 85‘000 + 1 * (85‘000 – 40‘000) = 96‘865 Steuern (Bund, Kanton 

und Gemeinde) 

Steuern bei regelmässigen Einzahlungen in den Erneuerungsfonds in den Jahren 1 bis 11:  

 Einzahlungen in den Erneuerungsfonds pro Jahr: CHF 40‘000 / 11 = 3‘636 

 Steuerbares Einkommen: 11 * (85'000 - 3'636) = 95‘425 (Bund, Kanton und Gemeinde) 

Steuerersparnis: 96‘865 – 95‘425 = 1‘440. Entsprechend 3.6% der Bausumme. 

 

Einschränkungen:  

 Die Steuerersparnis ist tiefer, wenn die Erneuerung ohne Erneuerungsfonds auf zwei Jah-

re aufgeteilt werden kann (beispielsweise über das Jahresende). 

 Die Steuerersparnis ist höher, wenn umfassendere Erneuerungen getätigt werden. 

 Die Steuerersparnis ist bei Haushalten mit einem höheren Einkommen grösser.  

 Die Steuerersparnis ist deutlich höher, wenn die Erneuerungen in wenigen Jahren durch-

geführt werden. 

  

                                                 
218

 Entspricht dem Median der Haushaltseinkommen in der Stadt Zürich abzüglich Steuerabzüge in der Höhe von CHF 9‘000. 
(Stadtentwicklung Stadt Zürich, Fakten zur Mietzinsbelastung) 
219

 Entsprechend einer Einzahlung von CHF 4‘000 / Jahr oder 1% eines angenommen Gebäudeversicherungswertes von CHF 
400‘000. 
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Anhang 8: Berechnung der Zunahme des Fremdkapitals bei 
Kreditsubventionierung (Massnahme 13) 

Für wiederkehrende und mit dem Belehnungs-

objekt verbundene Kosten zur Verfügung ste-

hende Mittel:  

CHF 35‘000 (Annahme, ausgehend von einem 

Einkommen von CHF 100‘000 und einer Belas-

tung von 35%)) 

Maximal möglicher Hypothekarkredit bei ei-

nem kalkulatorischen Zinssatz von 5% 

CHF 35‘000 / 0.05 = CHF 700‘000 

Maximal möglicher Hypothekarkredit bei ei-

nem kalkulatorischen Zinssatz von 4% (1% = 

Subvention) 

CHF 35‘000 / 0.04 = CHF 875‘000 

Differenz CHF 175‘000, entsprechend 25% 

Subvention pro Jahr CHF 875‘000 * 1% = CHF 8‘750 

Subvention über 20 Jahre CHF 175‘000, entsprechend dem zusätzlichen 

Fremdkapital 

Beispiel mit Kreditsubventionierung von 1% auf den gesamten Kreditbetrag über 10 Jahre 

Ausgangslage:  

 Jahreseinkommen:    CHF 94‘477 

 Liegenschaftswert:   CHF 769‘000 

 Fremdkapital:    CHF 507‘540 (Belehnungssatz von 66%) 

 Zinsbelastung:    CHF 25‘377 / a (kalkulatorischer Zins von 5%) 

 Amortisation:     CHF 0 

 Unterhalts- und Nebenkosten:  CHF 7‘690 

 Belastung total:   CHF 33‘067 (entsprechend 35%) 

Mit Kreditsubventionierung von 1%:  

 Zusätzlich mögliches Fremdkapital:  CHF 60‘000 (Solver) 
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 Liegenschaftswert:  CHF 769‘000 + CHF 60‘000 (Vereinfachung, dass Investitionen zu 

einer entsprechenden Wertsteigerung führen) 

 Total Fremdkapital: CHF 507‘540 + CHF 60‘000 (Belehnungssatz von 68.5%) 

 Amortisation: CHF 2‘040 / a (= 567‘540 – (769‘000 + 60‘000) * 0.66) / 10 

 

 
Fremd-

kapital 

Zins-

zahlung 

Amorti-

sation 

Unterhalts- 

und Ne-

benkosten 

Total  

Kosten 
Tragbarkeit 

Beleh-

nungs-wert 
Subvention 

Ende Jahr 1 565'500  22'702  2'040  8'290  33'032  34.96% 68.21% 5'655.00  

Ende Jahr 2 563'460  22'620  2'040  8'290  32'950  34.88% 67.97% 5'634.60  

Ende Jahr 3 561'420  22'538  2'040  8'290  32'868  34.79% 67.72% 5'614.20  

Ende Jahr 4 559'380  22'457  2'040  8'290  32'787  34.70% 67.48% 5'593.80  

Ende Jahr 5 557'340  22'375  2'040  8'290  32'705  34.62% 67.23% 5'573.40  

Ende Jahr 6 555'300  22'294  2'040  8'290  32'624  34.53% 66.98% 5'553.00  

Ende Jahr 7 553'260  22'212  2'040  8'290  32'542  34.44% 66.74% 5'532.60  

Ende Jahr 8 551'220  22'130  2'040  8'290  32'460  34.36% 66.49% 5'512.20  

Ende Jahr 9 549'180  22'049  2'040  8'290  32'379  34.27% 66.25% 5'491.80  

Ende Jahr 10 547'140  21'967  2'040  8'290  32'297  34.19% 66.00% 5'471.40  

 

Total Subventionen: CHF 55‘632 (entsprechend 92.7% der Investitionssumme)   
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Anhang 9: Berechnung der Auswirkung eines höheren Belehnungssatzes für 
nachhaltige Immobilien (Massnahme 15) 

Annahme: Liegenschaft mit einem Marktwert von CHF 500‘000, Hypotheken von CHF 400‘000 

und somit Eigenmittel von CHF 100‘000 (CHF 500‘000 – CHF 100‘000), was einem Belehnungssatz 

von 80% entspricht. 

Falls CHF 10‘000 Eigenkapital für die Erneuerung vorhanden ist, könnten damit mit dem aktuel-

len Belehnungssatz von 80% Erneuerungen im Umfang von CHF 50‘000 ausgelöst werden (CHF 

10‘000 / (1 - 0.8) = CHF 50‘000). 

Falls ebenfalls CHF 10‘000 Eigenkapital für die Erneuerung vorhanden ist, könnten damit mit 

einem Belehnungssatz von 85% Erneuerungen im Umfang von CHF 100‘000 ausgelöst werden 

(CHF 10‘000 / (1 – 0.85) = CHF 66‘666). 

Die Zunahme der für die Erneuerung verfügbaren Mittel entspricht damit 33% ((CHF 66‘666 – 

CHF 50‘000) / CHF 50‘000). 

Falls für die gesamte Hypothek ein Belehnungssatz von 85% zugelassen würde, könnte mit einem 

Eigenkapital von insgesamt CHF 110‘000 (CHF 100‘000 bestehendes Eigenkapital + CHF 10‘000 

zusätzliches Eigenkapital) eine Liegenschaft mit einem Marktwert von CHF 733‘000 erstellt wer-

den (CHF 110‘000 / (1 – 0.85)).  
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Anhang 10: Berechnung des Steuerausfalles bei einer längeren 
Amortisationsdauer (Massnahme 17) 

Kreditbetrag für Erneuerung (Annahme): CHF 50‘000 

Kalkulatorischer Zins:    5% 

Zinszahlung im ersten Jahr:   CHF 2‘500 (= 50‘000 * 0.05) 

Grenzsteuersatz (Annahme):   30% 

Steuerausfall im ersten Jahr:   CHF 750 (= CHF 2‘500 * 0.3) 

 

Amortisation über 30 Jahre: 

Da der Kreditbetrag linear amortisiert wird, kann der Steuerausfall im Jahr 15 (durchschnittlicher 

Steuerausfall) auf 30 Jahre hochgerechnet werden: 

Steuerausfall im Jahr 15:   CHF 375 (= CHF 750 / 2) 

Steuerausfall über 30 Jahre:   CHF 11‘250 (= CHF 375 * 30) 

Anteil am Kreditbetrag:   22.5% (CHF 11‘250 / CHF 50‘000) 

Amortisation über 15 Jahre: 

Da der Kreditbetrag linear amortisiert wird, kann der Steuerausfall im Jahr 7.5 (durchschnittl i-

cher Steuerausfall) auf 15 Jahre hochgerechnet werden: 

Steuerausfall im Jahr 7.5:   CHF 375 (= CHF 750 / 2) 

Steuerausfall über 15 Jahre:   CHF 5‘625 (= CHF 375 * 15) 

Anteil am Kreditbetrag:   11.25% (CHF 5‘625 / CHF 50‘000) 

Zusätzlicher Steuerausfall bei längerer Amortisationsdauer: 

Anteil am Kreditbetrag bei 30 Jahren  
abzüglich Anteil am Kreditbetrag bei  
15 Jahren:      22.5% - 11.25% = 11.25% 
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Anhang 11: Berechnung des Anteils der Finanzierungskosten (Massnahme 
25) 

Annahme: Das Erneuerungsprojekt kostet CHF 50‘000. Wenn angenommen wird, dass dieses 

Projekt zu 80% mit Fremdkapital finanziert, ein Hypothekarzins von 4% bezahlt werden muss und 

der Kredit über 20 Jahre amortisiert wird, fallen bei einer linearen Amortisation die folgenden 

Zinskosten an: 

Zinskosten im Jahr 10: CHF 40‘000 – 9 * 2‘000 = CHF 22‘000 ausstehender Kreditbetrag. Darauf 

4% ergibt Hypothekarzinsen von CHF 880. 

Zinskosten im Jahr 11: CHF 40‘000 – 10 * 2‘000 = CHF 20‘000 ausstehender Kreditbetrag. Darauf 

4% ergibt Hypothekarzinsen von CHF 800. 

Zinskosten in der Mitte der Laufzeit: (CHF 880 + CHF 800) / 2 = CHF 840.  

Diese mittlere Zinsbelastung wird auf die Laufzeit hochgerechnet: CHF 840 * 20 = CHF  16‘800. 

Anteil am Kreditbetrag bei 4%: CHF 16‘800 / CHF 40‘000 = 42% 

Anteil am Kreditbetrag bei 3%: CHF 12‘600 / CHF 40‘000 = 32% 

 

Gesamtkosten bei 4%: CHF 16‘800 + CHF 50‘000 = CHF 66‘800 

Gesamtkosten bei 3%: CHF 12‘600 + CHF 50‘000 = CHF 62‘600 

Kosteneinsparung absolut:  CHF 66‘800 – CHF 62‘600 = CHF 4‘200 

Kosteneinsparung relativ:  CHF 4‘200 / CHF 66‘800 = 6.3% 

 

Die effektive Zinsbelastung wird reduziert, da die Schuldzinsen vom steuerbaren Einkommen 

abgezogen werden können. Dadurch verringert sich die Zinsbelastung um den Grenzsteuersatz. 

Die effektive Schuldzinsbelastung ist daher umso höher, desto tiefer das Einkommen der Haus-

halte ist. 

  



 

108 

 

Anhang 12: Liste der Validierungsexperten 

Vorname, Name Organisation Funktion Datum 

 Thomas Am-
mann 

Hauseigentümerverband Ressortleiter Energie- und Bau-
technik 

02.12.2013 

Herr Carona SVA Zürich Sachbearbeiter 28.11.2013 
Diverse Kantonales Steueramt 

Zürich 
Diverse Diverse 

Urs Egli Credit Suisse Senior Advisor Credit Risk Man-
agement 

12.12.2013 

Michael Eichhol-
zer 

Balmer Etienne Dipl. Steuerexperte 06.12.2013 

Kurt Frehner Raiffeisen Leiter Basis- und Bilanzprodukte 02.12.2013 
Christine Kule-
mann 

Stadt Zürich Leiterin Energie-Coaching Stadt 
Zürich 

Diverse 

Tobias Reich-
muth 

Susi Partners CEO 06.12.2013 

Dominik Romang Stockwerk-
eigentümerverband 

Präsident 02.12.2013 

Roger Ruch IWB (Basel) Leiter Energie- und Effizienzbera-
tung 

05.12.2013 

Roland Schneider Bundesamt für Woh-
nungswesen 

Stv. Chef Bereich Bauwesen 29.11.2013 

Stephanie Tho-
met 

IWB (Basel) Produktmanagerin Energiedienst-
leistungen 

05.12.2013 

Reinhard Unger-
böck 

Energieagentur Graz Project Manager 04.12.2013 

Paolo Vanini Zürcher Kantonalbank Leiter Strukturierte Produkte 04.12.2013 
Adrian Wenger Vermögenszentrum Leiter VZ Hypothekarberatung 06.12.2013 
Marcel Wickart ewz  31.01.2014 
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