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Der Ansatz von One Planet Living® fiir
die Gestaltung nachhaltiger Quartiere
in der Schweiz ist global, konsequent,
entwicklungsfahig und erprobt.

— 10 OPL®-Prinzipien

— 30 quantifizierbare Effizienzzielvorgaben
3 pro Prinzip

— 5 Pflichtenhefte fiir die Planung in
den Bereichen Energie, kombinierte
Mobilitat, Logistik, Biodiversitat und
offentlicher Raum sowie Finanzen

— 1 OPL®-Aktionsplan fiir Nachhaltigkeit (AP-OPL®)
100 Effizienzmassnahmen

— 1 OPL®-Begleitmassnahmenplan
Begleitung der Massnahmen in jeder Projektphase

— Validierungsprozess
Entscheid je nach Effizienz

Wirklichkeitserprobte Prinzipien
Fiir eine optimale Umsetzung der OPL®-Prinzipien
hat der WWF gleichzeitig drei Aspekte bearbeitet:

— OPL®- Neues Immobilienfinanzierungsmodell:
Der Weg zu differenzierten Investitionen (vorliegende Studie)

— OPL®- Instrument zur Evaluierung
der Biodiversitat bei Immobilienprojekten

— OPL®- Stadtlogistik: Welche Chancen bieten sich?



WWF: Mit einer nachhaltigen Stadtentwicklung konnen die Stadtbewohnerinnen und
-bewohner ihren 6kologischen Fussabdruck verkleinern und gleichzeitig mehr Lebensqualitat
geniessen. Um dieses Ziel zu erreichen, verfolgt der WWF den Ansatz von One Planet Living®
fiir den Bau neuer Quartiere.

Die Schweiz nutzt im Durchschnitt die Ressourcen von 2,8 Planeten. Dieses Verhalten
zerstort natiirliche Werte und die Lebensgrundlagen der Menschheit. Der WWF hat die Auf-
gabe, der weltweiten Umweltzerstorung Einhalt zu gebieten und eine Zukunft zu gestalten,
in der Mensch und Natur im Einklang leben. Bei der Erfiillung dieses Auftrags engagiert sich
der WWF fiir den weltweiten Schutz der Biodiversitit und unternimmt sein Méglichstes zur
Sicherstellung einer nachhaltigen Nutzung der natiirlichen Ressourcen. Um seine Ziele zu
erreichen, sucht und verwirklicht der WWF innovative Losungen und schlagt Projekte vor,
mit denen unsere Lebensweise verandert, die Ressourcenverschwendung eingeddmmt und
der Energieverbrauch gesenkt werden kann. Die Projekte fiir nachhaltige Quartiere geméss
den Prinzipien von One Planet Living® sind in diesen Rahmen eingebettet.

One Planet Living® (OPL®) in der Schweiz

In der Schweiz steigt die Akzeptanz fiir die 2000-Watt-Gesellschaft als unumgéingliches
Ziel fiir die Sicherstellung unserer Energieversorgung bis 2050 und die Begrenzung der
CO,-Emissionen im Kampf gegen den Klimawandel.

Ganze 40% der Schweizer CO_-Emissionen stammen von den Gebduden, sodass der Bau
von Immobilien mit sehr hoher Energieeffizienz zu einer absoluten Notwendigkeit gewor-
den ist. Dies ist eines der ehrgeizigen Ziele des Programms One Planet Living® (kein CO,).

Um diese beiden Ziele in der Schweizer Immobilienlandschaft zu erreichen, hat der WWF
2011 tiefgreifende Uberlegungen angestellt, wie neue Quartiere mit kleinerem 6kologi-
schem Fussabdruck gebaut werden konnen, in denen die Lebensqualitit aber weiterhin
ein wichtiges Anliegen darstellt (Aktivitdten, Dienstleistungen, Anlagen, natiirliches Um-
feld und offentliche Raume).

Daraus ergibt sich eine hervorragende Chance fiir 6kologische, nachhaltige und tragfahige
Investitionen.

Fiir effiziente, nachhaltige und rentable Immobilieninvestitionen

2013 beauftragte der WWF die Vereinigung Sustainable Finance Geneva (SFG), in Zusam-
menarbeit mit Implenia als WWF-Partner fiir die Umsetzung des Modells One Planet
Living® die finanziellen Aspekte des Baus von Immobilien mit sehr hoher Energieeffizi-
enz zu untersuchen. Dabei handelt es sich um die hochste 6kologische Umweltanforde-
rung der zehn OPL®-Prinzipien (kein CO,).

Diese tiefgreifenden Uberlegungen und Analysen basieren auf konkreten Beispielen und
fiihren zu folgendem Schluss: Nachhaltige und rentable Investitionen in Gebdude mit ho-
her Energieeffizienz sind moglich, sodass auf diese Weise neue Rentabilitatsstandards fiir
Investitionen in Mietobjekte gesetzt werden konnen.

Die Studienautoren stellten fest, dass mit zusatzlichen Investitionen in die Gebaudehiille
zum Ubergang von hoher (Minergie) zu sehr hoher Energieeffizienz (OPL®, Minergie-P)
unter bestimmten Umstédnden eine sofortige Rentabilitét erzielt werden kann.

Mit dieser Studie mochte der WWF einen Dialog zwischen Immobilienfachleuten, Investoren
und Behorden in Gang setzen, um rasch neue nachhaltige Quartiere zu gestalten, bei denen die
sozialen, 6kologischen und finanziellen Anliegen vollumfanglich beriicksichtigt werden.
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Sustainable Finance Geneva: langfristig investieren

Finanzdienstleistungen spielen auf allen Ebenen und in allen Gesellschaftsbereichen eine
massgebliche Rolle. Investitionen haben folglich einen Dominoeffekt, der weit iiber rein
finanzielle Erwdgungen hinausgeht. Die Frage lautet, welche wirtschaftlichen, industriellen
und gesellschaftlichen Modelle heute unterstiitzt werden sollen und welche sich morgen
durchsetzen werden.

Sustainable Finance Geneva (SFG) ist eine Vereinigung von Investitionsfachleuten, die die
Akteure der Finanzwelt fiir verantwortungsbewusste Investitionslosungen und die Forde-
rung des Schweizer Finanzplatzes als internationale Referenz fiir nachhaltige Finanzie-
rungen sensibilisieren will.

Wirkungsmessung

Die Akteure des Bereichs nachhaltige Finanzierungen wollen bei ihren Investitionsprozessen
systematisch 6kologische und gesellschaftliche Fragen beriicksichtigen. Seit einigen Jah-
ren werden grosse Anstrengungen unternommen, um die Auswirkungen von Investitionen
auf die Gesellschaft (Schaffung von Arbeitsplitzen etc.) und die Umwelt (CO_-Emissionen
etc.) zu messen und zu quantifizieren. In diesem Zusammenhang werden Messstandards
festgelegt, z.B. durch das Global Impact Investing Network, das die Glaubwiirdigkeit die-
ses Ansatzes iiber die Reporting-Methodik IRIS verbessern mochte.

Der OPL®-Ansatz des WWF fiir den Immobiliensektor entspricht mit seinen zehn Prin-
zipien und den gemeinsam mit Implenia festgelegten Umsetzungszielen vollumfianglich
dieser Entwicklung bei den Investoren. Diese wollen sicherstellen, dass ihre Investitionen
mit positiven und glaubwiirdigen Messungen ihrer Auswirkungen auf Gesellschaft und
Umwelt einhergehen.

Zukunftsperspektiven

Sustainable Finance Geneva mochte dem WWF und Implenia herzlich dafiir danken, dass
sie diese Studie moglich gemacht haben. Diese hat neue Wege auf der Suche nach finanzi-
ellen Ertrdgen und hohen Energieeffizienzzielen im Immobiliensektor erforscht.

Wir hoffen, dass diese Initiative das Interesse der im Immobilienbereich tatigen Akteure
wecken wird, um kurzfristig rentable, aber gleichzeitig auch auf lange Sicht nachhaltig
effiziente Investitionen zu beschleunigen.
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Bernard Gacon Jean Laville
Préasident Vizeprasident






Implenia: Welche Innovationen fiir nachhaltiges Bauen in der Schweiz von morgen?

Der Bausektor als Hauptakteur im Umweltmanagement

Der Bausektor ist fiir zahlreiche und bedeutende Umweltbelastungen verantwortlich: iiber
40% des Energieverbrauchs in der Schweiz, grosster Anteil an der Abfallproduktion und
grosster Anteil am Wasserverbrauch — ganz zu schweigen von der jedes Jahr iiberbau-
ten Flache, die unsere Boden versiegelt und die Qualitdt des natiirlichen Lebensraums
schmalert. Auch wenn diese Belastungen zu einem grossen Teil wiahrend der Zeit der Ge-
baudenutzung entstehen, diirfen der Bau und die Herstellung der Baumaterialien nicht
vernachléssigt werden — ganz im Gegenteil!

Die Bauunternehmer miissen sich bewusst werden, vor welchen Herausforderungen sie ste-
hen, ihre Praxis andern und sich zu Zielen verpflichten, um die Erschépfung der Ressourcen,
den Klimawandel und die Beeintrachtigung der natiirlichen Lebensrdume zu begrenzen.

Transparente und quantifizierbare Corporate Governance gefragt

2008 legte die Geschiftsleitung von Implenia Ziele fiir die Aufnahme von Nachhaltigkeits-
kriterien fest. Nach der Erarbeitung des Evaluierungsinstruments «Gesamtbeurteilung
Nachhaltiges Bauen» (GeNaB), der Einfiihrung eines Verhaltenskodex, dem Beitritt zum
Protokoll der Gobal Reporting Initiative (GRI), der Festlegung genauer operativer Ziele
und Konformititskriterien fiir Nachhaltigkeit in der Subunternehmerkette konzentriert
sich Implenia nun auf die Entwicklung der fiir die Datenerhebung notwendigen Mittel, um
verldssliche 6kologische, soziale, wirtschaftliche und finanzielle Begleitindikatoren fiir alle
Projektphasen zu definieren.

Nur wenn wir die Auswirkungen unseres Handelns und unserer Leistungen konstant und
regelmissig messen, konnen wir unsere Praxis allméhlich verbessern und quantifizierbare,
ehrgeizige und notwendige Ziele erreichen.

Starke Partnerschaften zwischen Zivilgesellschaft und Unternehmen
fiir nachhaltige Losungen

Die in diesem Dokument prasentierte Studie trigt zur Einfiihrung innovativer Vorge-
hensweisen in unserem Unternehmen bei. Dabei geht es um die Suche nach konkreten,
nachhaltigen Wirtschaftsmodellen, mit denen in einer von hartem Wettbewerb gepragten
Marktwirtschaft hochste Umweltleistungen erzielt und gleichzeitig die geltenden Gesetze
und Vorschriften eingehalten werden konnen.

Die 2010 mit dem WWF geschlossene Vereinbarung iiber eine Zusammenarbeit fiir die
Umsetzung des von WWF International entwickelten Ansatzes One Planet Living® ent-
spricht dieser Dynamik von Innovation und Verantwortungswahrnehmung. Sie soll ehr-
geizige Ziele erreichen und zu einer Leaderstellung auf dem Markt fiir nachhaltiges Bauen
fiihren. Wir tragen dazu bei, dass der vom WWF geprégte Begriff «One Planet Living®»
in unserem Land mit Inhalt gefiillt wird, und achten gleichzeitig darauf, dass sich die-
se Zusammenarbeit transparent und ohne Monopolanspruch entwickelt. Die Ergebnisse
unserer Uberlegungen werden den Fachleuten und allen interessierten Kreisen von den
Planern iiber die Auftragnehmer und sonstigen, an Immobilienprojekten beteiligten Per-
sonen bis zu den Bauunternehmern mitgeteilt.

@%M

René Zahnd
Leiter des Geschiftsbereichs Modernisierung und Entwicklung
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Zusammenfassung

Die Analyse der Energieeffizienz von 14 Mietobjekten in Entwicklungszonen der Region
Genf hat gezeigt, dass die von institutionellen Anlegern (d.h. nicht von den Mietern) finan-
zierten Gebédude bestenfalls eine Energieeffizienz von 50 kWh/m?a erzielen. Bei Minergie-
Gebauden schwankt die tatsidchliche Effizienz zwischen 55 und 72 kWh/m?a und liegt so-
mit weit {iber den theoretischen Zielvorgaben des Labels von 38 kWh/m?a.

Zwei in der Stichprobe enthaltene SWE-Wohnbaugenossenschaften mit Minergie-P-ECO-
Zertifikat erreichten sehr hohe Energieeffizienzwerte (20-30 kWh/m?a), entsprachen somit
den Anforderungen des Labels und wiesen mit den schlechtesten Gebduden vergleichbare
Mieten und Nebenkosten auf.

Die detaillierte Investitionsanalyse zeigt eine Kostenwende zwischen Gebauden mit hoher und
solchen mit sehr hoher Energieeffizienz. Die zusitzlichen Investitionen in die Gebdudehiille
und eine Redimensionierung der warmetechnischen Anlagen senken den Energieverbrauch,
wodurch die Kosten dieser Effizienzinvestitionen sofort wieder kompensiert werden.

Die Untersuchung der Hindernisse fiir Investitionen in sehr hohe Energieeffizienz forderte
strukturelle und methodische Probleme bei der Rentabilitdtsberechnung sowie gesetzliche
Hiirden wie Mietdeckelungen in Entwicklungszonen zutage. Dabei werden nur die Investiti-
onsbetrédge ohne die damit verbundenen Nebenkosten (Investitionsqualitit) herangezogen.

Mit einem Drittinvestor fiir die Finanzierung der wiarmetechnischen Anlagen konnten
die institutionellen Investoren sehr energieeffiziente Gebaude auf den Markt bringen, die
auch den Obergrenzen der vom kantonalen Wohnungsamt kontrollierten Mieten sowie
der aktuellen Wirtschaftsgesetzgebung entsprechen.

Uber eine durch Ausschreibung erfolgende Auslagerung der Heizungs- und Liiftungsdienste
sowie der Warmwasserproduktion an einen auf diese Gebiete spezialisierten Drittinves-
tor wiirden die Immobilieninvestoren die gesetzliche Mietdeckelung nicht {iberschreiten
und konnten in erheblichem Umfang in die Gebaudehiille investieren, um eine sehr hohe
Energieeffizienz (THPE oder Minergie-P) zu erzielen.

Durch den Beizug eines Drittinvestors wird der institutionelle Anleger von den Investiti-
onen in die wiarmetechnischen Anlagen befreit. Diese werden durch einen kompetenten
und innovativen Partner optimiert und erbringen eine dhnliche Leistung wie bei einem
Mietverhéltnis (oder SWE), das Nebenkosten fiir die wiarmetechnischen Anlagen und den
Energieverbrauch umfasst.

Die Energieeffizienz sollte langfristig durch zwei Mechanismen gewéhrleistet werden:

- Uberpriifung der thermischen Effizienz der Gebéudehiille gemiss
den Minergie-P-Vorgaben (Dichtigkeitstest und Baubegleitung),

—  Leistungsvereinbarung beziiglich Energieeffizienz mit zwingenden
Vertragsbestimmungen fiir den Drittinvestor.

Angesichts der relativ kleinen Stichprobe der analysierten Gebaude erhebt diese Studie
nicht den Anspruch, die heikle Frage nach der Aufteilung der Energieeffizienzkosten auf
Mieter und Investoren/Eigentiimer zu beurteilen. Wir hoffen jedoch, dass die vorgestell-
ten Losungsansitze fiir den Bau von energieeffizienten und rentablen Gebiauden mit er-
schwinglichen Mieten zu innovativen Initiativen im Interesse aller Beteiligten fiihren werden.
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1. Einleitung




Der WWF Schweiz hat gemeinsam mit Implenia Schweiz AG eine Methodik zur Umsetzung
des von WWF International entwickelten Konzepts One Planet Living® (OPL®) in der Schweiz
erarbeitet. Dieser Ansatz basiert auf quantifizierbaren Effizienzzielen in Bezug auf zehn Nach-
haltigkeitsprinzipien fiir nachhaltige Quartiere.

Diese Ziele sind im Vergleich zu den aktuellen Baunormen (Minergie, SNBS, DGNB etc.) ehr-
geizig und verlangen von den Investoren einen neuen, integrierten Ansatz bei der Planung,
Errichtung und Nutzung von Gebiuden.

Die Herausforderungen sind konzeptueller, organisatorischer, technischer und letztlich auch
wirtschaftlicher und finanzieller Art. Immobilieninvestoren treffen ihre Investitionsentschei-
dungen ausschliesslich gemass den Rentabilitatserwartungen der Projekte. Eine Effizienz ge-
mass OPL® kann von sich aus nur erreicht werden, wenn sie Teil der traditionellen Rentabili-
tatskriterien der Investoren ist.

Die vom WWF Schweiz bei der Vereinigung Sustainable Finance Geneva (SFG) in Auftrag gege-
bene Studie hat zum Ziel, praktische Losungen im Zusammenhang mit der Projektfinanzierung
zu erkunden, mit denen die institutionellen Immobilienakteure einen OPL®-Ansatz verfolgen
und dabei gleichzeitig ihre finanziellen Ziele erreichen konnen.

Die Vereinigung Sustainable Finance Geneva setzt sich fiir die systematische Berticksichtigung
okologischer, sozialer und Governance-bezogener Kriterien in allen Finanzierungsbereichen
(Investitionen, Kredite und Immobiliendarlehen) ein. Dazu hat sie intensiv mit dem fithrenden
Schweizer Bauunternehmen Implenia zusammengearbeitet, um zwei sich ergéanzende Kompe-
tenzen zusammenzufiithren: Beherrschung der finanziellen und bautechnischen Aspekte zur
Priifung der zahlreichen Herausforderungen des Drittinvestitionsmodells fiir neue Mietobjekte
mit sehr hoher Energieeffizienz in Genf.

Die Suche nach Losungen konzentrierte sich hauptsichlich auf die Energieeffizienz der
Gebdude (erstes OPL®-Prinzip: kein CO,) unter Beriicksichtigung des Heizungs- (ein-
schliesslich Kiihlung) und Warmwasserbedarfs. Die iibrigen OPL®-Prinzipien wurden in
dieser Studie nicht analysiert, weil das wichtigste Kriterium fiir die Uberpriifung differen-
zierter Investitionsmodelle die energetische und thermische Effizienz betriftt.

Bestimmte Schlussfolgerungen aus den Energieeffizienzkriterien konnen moglicherweise
extrapoliert und auch bei anderen OPL®-Prinzipien oder anderen Nachhaltigkeitskrite-
rien wie nachhaltiger Verkehr (kombinierte Mobilitit), Stadtlogistik oder Biodiversitat
(Qualitét der offentlichen Raume) gepriift werden.

Hauptziel dieser Studie ist die Erkundung der Plausibilitit einer als Drittinvestormodell
bezeichneten Immobilienfinanzierung mit sehr hoher Energieeffizienz.

Die dabei angewandte Methode bestand als Erstes aus Befragungen von Schliisselakteu-
ren des Genfer Immobilienmarkts, um die Herausforderungen und Hindernisse beim Bau
von Mietobjekten mit sehr hoher Energieeffizienz zu verstehen.

Anschliessend legten die Autoren eine Analysemethodik fest, die die verschiedenen, fiir die
Errichtung von solchen Geb#auden erforderlichen Investitionsarten aufzeigt. Diese Metho-
dik wurde dann auf 14 neue oder neuere Gebaude angewandt, um die Rentabilitdtsaspekte
der Investitionen in die Energieeffizienz der Objekte genauer zu erfassen.

Zum Schluss wurde analysiert, inwiefern das Drittinvestormodell die Realisierung von
Gebauden mit sehr hoher Energieeffizienz zu fordern und den verschiedenen Investoren
eine der aktuellen Praxis dhnliche Rentabilitat sowie den Mieterinnen und Mietern opti-
mierte Gesamtkosten zu bieten vermag.
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2. Immobilienbestand
und Energieeffizienz




In der Schweiz verfiigt lediglich jeder vierte Neubau iiber ein Nachhaltigkeitslabel. Bei den
Renovationen waren gemaiss Schitzungen bei 55% des Immobilienparks (950’000 Objekte)
Investitionen (Isolation, Heizung etc.) notwendig, aber pro Jahr wird nur 1% des aktuellen
Bestands renoviert. Beriicksichtigt man den Bau, die Nutzung und den Abriss der Gebaude,
ist der Immobiliensektor insgesamt fiir rund 30-40% der CO_-Emissionen verantwortlich
(UNEP-SBCI).

Mietobjekte miissen im Zentrum jeder Strategie fiir nachhaltige Entwicklung eines Landes
stehen, wenn man den Energiebedarf fiir das Heizen oder Kiihlen von Gebduden beriick-
sichtigt. Die Auswirkungen auf die Treibhausgasemissionen (direkte und indirekte fossile
Energietrager sowie Treibhausgase), den Wasserverbrauch, die Abfallbewirtschaftung, die
Nutzung von Materialien und den Komfort sind erheblich. Ein weiterer wichtiger Aspekt
betrifft die Bereitstellung gesunder, hochwertiger Wohnungen zu erschwinglichen Preisen.

2.1 Energieeffizienz des Schweizer Immobilienbestands

Eine Veroffentlichung der Credit Suisse (CS) (Novum, Mai 2013) liefert wichtige Infor-
mationen zur Art und Weise, wie ein Immobilienbestand préasentiert und bewertet wird.
Zusétzlich zu den traditionellen Rentabilitdtsparametern liess die CS von einem externen
Unternehmen die Energieeffizienz von 960 Gebauden analysieren, die Teil ihrer direkten
Investitionen oder ihrer Immobilienanlagefonds sind.

Die nachfolgende Grafik zeigt ein interessantes Bild hinsichtlich der Unterschiede bei der
Energieeffizienz der Gebdude nach Energieverbrauch (kWh/m2a) und nach Treibhausga-
semissionen (kg CO,/m?a). Der Energieverbrauch enthilt die fiir Heizung und Warmwas-
serproduktion notwendige Energie. Die CO_-Emissionen wurden auf der Basis der prima-
ren Energiequellen (Strom, Erdgas und Heizol) berechnet und zeigen die Verteilung des
CO,-Fussabdrucks je nach Verbrauch und Energietriiger.

Die Credit Suisse gibt den schweizerischen Durchschnitt mit {iber 125 kWh/m?a sowie 33 kg

2,
CO,/m*aan.
y Grafik 1
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= Die Angaben zum Modellportfolio basieren auf den fiir 2010 berechneten Energiewerten. Die préisentierten Gebude entsprechen
einer reprisentativen Auswahl des globalen Portfolios von Credit Suisse Real Estate Asset Management.

3 Schweizer Durchschnitt gemiss den Daten des Bundesamts fiir Energie (BFE): «Der Energieverbrauch der Dienstleistungen und der Landwirtschaft, 1990-2035»
und «Der Energieverbrauch der Privaten Haushalte, 1990-2035».

Dieses in der Schweiz einmalige Transparenzbeispiel entspricht der vorbildlichsten inter-
nationalen Praxis wie den von der Initiative Global Real Estate Sustainability Benchmark
(www.gresb.com) erarbeiteten Grundsitzen. Zu dieser gehoren die zurzeit grossten Im-
mobilieninvestoren der Welt. In der Schweiz haben sich UBS und CS dieser freiwilligen
Initiative angeschlossen.



2.2 Nachhaltigkeitsstandards und -initiativen in der Schweiz

2.2.1 Minergie-Label

Der Schweizer Referenzstandard fiir das Bauwesen ist das private Minergie-Label, das
verschiedene Energieeffizienzstufen fiir Gebdude festlegt. Bisher sind in der Schweiz
iiber 30’000 Gebidude zertifiziert.

Die CS-Grafik zeigt, dass die Energieeffizienz nur bei wenigen Gebduden diesen Stan-
dards entspricht. Diese schreiben einen Energieverbrauch fiir die Warmeerzeugung von
weniger als 38 kWh/m?a bei Minergie bzw. 30 kWh/m?a bei Minergie-P vor.

Beieiner grossen Anzahl Gebaude betrdgt der Energieverbrauch jedoch tiber 50 kWh/m2a.
Ein solcher Energieverbrauch scheint typisch fiir Minergie-Gebaude zu sein. Bei diesen
wird ein Verbrauch von 38 kWh/m?a angestrebt, in Wirklichkeit jedoch ein deutlich ho-
herer Wert von teilweise liber 80 kWh/m?a erreicht, weil die Norm keine Kontrolle der
Luftdichtigkeit und keine Baubegleitung vorschreibt. Es handelt sich folglich um eine
Verpflichtung zum Einsatz bestimmter Mittel, aber nicht zur Erreichung bestimmter
Ergebnisse. Die Unsicherheit bei der tatsdchlichen Energieeffizienz der Gebaude zeigt,
dass die Kommunikation auf der tatsdchlichen statt der theoretischen Energieeffizienz
basieren sollte. Die CS-Grafik mit ihrer hohen Streuung der Effizienzwerte unterstreicht
dies besonders eindriicklich.

Ein wichtiger Unterschied besteht jedoch darin, dass anspruchsvollere Labels wie Miner-
gie-P und Minergie-A bei der Gebaudeiibergabe eine Kontrolle der Luftdichtigkeit mit
obligatorischer Zielerreichung vorschreiben und so garantieren, dass die Objekte den Vor-
gaben entsprechen.

Das Minergie-A-Label sieht noch eine weitere Auflage vor: Die fiir die Abdeckung des
gesamten Heizungs- und Warmwasserbedarfs erforderliche Energie muss aus erneuerba-
ren Energiequellen stammen. Die Dimensionierung der Anlagen wird dabei geméass der
theoretischen Energiebilanz berechnet (thermische Bilanz).

Der Unterschied zwischen der theoretischen Berechnung und der tatsachlichen Dimensi-
onierung hat grosse Auswirkungen auf die Wahl und die Kosten der Anlagen (Leistungs-
optimierung), wie weiter unten noch erldutert wird.

2.2.2 «One Planet Living®» (OPL®)

2004 lancierte WWF International das Programm One Planet Living®. Es soll Private,
Firmen und Behorden dazu anhalten, ihren 6kologischen Fussabdruck zu verkleinern.
Diese Kampagne forderte die Entwicklung nachhaltiger Quartiere. Das erste Pilotprojekt
war BedZED (Beddington Zero Fossile Energy Development) 2004 in England. In jlinge-
rer Zeit haben sich auch die Olympischen Spiele in London und das Okoquartier Lyon-
Confluence an OPL® orientiert.

In der Schweiz steht OPL® fiir den Bau nachhaltiger Quartiere unter der Federfithrung von
WWF Schweiz. Die Umsetzung erfolgte in Zusammenarbeit mit Implenia Schweiz AG und
fiihrte zur Festlegung von Zielen und quantifizierbaren Indikatoren gemaéss der geltenden
Gesetzgebung unseres Landes.

Die zehn Prinzipien von One Planet Living® (OPL®) fiir nachhaltige Quartiere stellen einen
wichtigen Beitrag zur Erarbeitung eines aussagekraftigen Aktionsplans fiir Nachhaltigkeit
(APN-OPL®) mit genauen und quantifizierbaren Zielen dar. Diese Ziele sind zwar ehrgeizig,
aber realistisch. Sie sollen eine Entwicklung unserer Stiddte zu einem verantwortungsbe-
wussten (ressourcenschonenden) Lebensstil und einer besseren Lebensqualitit fordern.
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1. Kein C0:

OPL? -Anforderungen Energie MJ/m?a Energie kWh/m?a  Treibhausgase kg CO,/m*a
Graue Energie 95 7
Gesamtverbrauch 235 2,5
Warmeverbrauchsindex 110 30 2,5

Mobilitat 160 9

Wirmeverbrauchsindex: Warmwasser und Heizung

2. Kein Abfall

3. Nachhaltige Mobhilitdt

4. Lokale Materialien/Baustoffe
5

b

. Lokale Nahrungsmittel
. Ressourcenschonender
Wasserverbrauch
/. Natiirliche Lebensrdume
fiir Pflanzen und Tiere
8. Erhaltung und Einbezug
der kulturellen Werte (Erbe)
9. Positiver Einfluss auf das lokale
Gewerhe und fairer Handel
10. Breit verstandene Lebensqualitat

Der Zielwert fiir den Verbrauch von Nutzenergie (ohne graue Energie und Mobilitat) wird
auf 65 kWh/m?a bzw. 2,5 kg CO,/m?a festgelegt. Dieser Index umfasst die von den Haus-
halten fiir simtliche Zwecke (Heizung und Strom) verbrauchte Energie.

Beim Energieverbrauch der wirmetechnischen Anlagen (Warmwasser, Liiftung und Hei-
zung) liegt der Zielwert bei 30 kWh/m?a und maximal 2,5 kg CO,/m?a.

Diese Ziele entsprechen den Anforderungen von Minergie-P (30 kWh/m?a). Dieses Label
konzentriert sich jedoch auf eine beschrankte Anzahl Parameter (Energie, graue Energie
und Luftqualitat), wahrend OPL® einen umfassenderen Anspruch erhebt und einen nach-
haltigen Lebensraum gemass den zehn OPL®-Prinzipien fordern will.
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Grafik 2

Durchschnitt des Modellportfolios®
Durchmesser nur zu Orientierungszwecken

globales Portfolio CS REAM
Durchmesser nur zu Orientierungszwecken

Schweizer Immobilienbestand?
Durchmesser nur zu Orientierungszwecken

Gebdude
Durchmesser entspricht Energiereferenzfliche

X = Endenergie E, in kWh/m?a

Y = Treibhausgasemissionen in kg/m?a

Die Credit-Suisse-Grafik belegt, dass einige Gebdude die OPL®-Energieziele erreicht
haben. Dies zeigt, dass die Anforderungen mit den wirtschaftlichen Gegebenheiten des
schweizerischen Immobilienmarkts vereinbar sind. Die Credit Suisse hat ausserdem einen
Anlagefonds zum Thema Green Property mit Schweizer Immobilien geschaffen. Die Bank
hat dafiir ihre eigene Norm entwickelt: Die héchste Immobilieneinstufung erfordert eine
Minergie-Zertifizierung und die Erfiillung der Ausschlusskriterien von Minergie-ECO. Der
Fonds enthilt zurzeit keines der in der Schweiz in institutionellen Anlagefonds sehr selte-
nen Gebaude mit Minergie-P-ECO-Zertifikat.

(entspricht HPE in Genf)
—  kein Dichtigkeitstest bei Ubergabe,
—  grosse Effizienzunterschiede (40 bis 80 kWh/m?a),

—  kein CO,-Emissionsziel.

(entspricht THPE in Genf)
—  Dichtigkeitstest der Gebdudehiille und Baubegleitung obligatorisch,
—  Effizienz gemass Erwartungen,

—  kein CO,-Emissionsziel.

—  entspricht Minergie-P mit 100% erneuerbarer Energie,
—  regelmissige Effizienzpriifung (Planung, Umsetzung und Nutzung),

-  CO,-Ziel: max. 2,5 kg CO,/m?a.
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2.3 Sehr hohe Energieeffizienz: wettbewerbsfihige Neubauten 21

Auch andere Akteure auf dem Immobilienfondsmarkt haben Anlageinstrumente fiir nach- Minergje_ A/P:

haltige Immobilien geschaffen. So besitzt beispielsweise die Anlagestiftung J. Safra Sarasin ein Label im Aufwind
in ihrem Immobilienportfolio ein erstes, im Bau befindliches Projekt von vier Minergie-P-

ECO-Gebauden mit 86 Wohnungen.

2014 ging die Auszeichnung «Watt d’Or» in der Kategorie Gebédude und Raum an das erste Watt d’Or 2014
Minergie-A-ECO-Mietshaus der Zentralschweiz (Wohnhaus am Kirchrainweg in Kriens,
Beratungsbiiro e4plus).

Es ist allerdings noch zu friih, um die finanzielle und energetische Effizienz dieser Initia-
tiven zu beurteilen. Auf die wirtschaftlichen Aspekte wird im Rahmen einer Investitions-
analyse bei 14 Gebauden der Region Genf naher eingegangen (vgl. Kapitel 3).

Prioritaten festlegen

«Alles wird auf das Wesentliche beschréankt; sonst ware es unerschwinglich. Aus 6kolo-
gischer und 6konomischer Sicht ist es absurd, alles zu verputzen und zu iiberdecken»,
erklart Markus Portmann, Eigentiimer des Beratungsbiiros e4plus.

«Die Leitungen sind auch nicht in den Beton eingelassen, sondern verlaufen in den Zwi-
schendecken. Wartung und Austausch sind so einfacher und kostengiinstiger.»



2.4 Sehr hohe Energieeffizienz: positiver Kreislauf

Mehrere Untersuchungen aus der Schweiz zeigen, dass Mieterinnen und Mieter bereit
sind, fiir eine hohere Gebdudequalitit mit verbesserter Nachhaltigkeit mehr zu bezahlen:

—  Die Ziircher Kantonalbank hat 2010 eine Mietmarktstudie zu 13’000 Wohnungen
durchgefiihrt. Diese zeigte, dass Mieterinnen und Mieter bereit sind, fiir Minergie-
Wohnungen Mehrkosten von rund 6% zu tragen.

—  Gemidss einer 2009 durchgefiihrten Umfrage von Roland Berger bei
deutschsprachigen Unternehmen sind Mieterinnen und Mieter bereit, fiir
nachhaltige Immobilien im Durchschnitt 4,5% mehr Miete zu bezahlen.

Die Grafik unten zeigt die Situation eines Marktes, der sich noch nicht gefunden hat. Alle
sind fiir sehr hohe Energieeffizienz bereit, halten aber die anderen Marktteilnehmer fiir
den Hemmschuh.

Hinter dieser abwartenden Haltung steht der Eindruck, dass sehr hohe Energieeffizienz
mit Zusatzkosten verbunden ist, sodass niemand den ersten Schritt wagen will, aus Angst,
die vermuteten Mehrkosten tragen zu miissen.

BEWOHNER/NUTZER

«Wir mochten nachhaltige
Geb#ude nutzen, aber das
Angebot ist sehr begrenzt.»

INVESTOREN BAUFIRMEN

«Wir mochten in nachhaltige «Wir konnen nachhaltige

Gebaude investieren, Gebaude bauen, aber die

aber die Nachfrage fehlt.» Bautréger fragen nicht danach.»
BAUTRAGER

«Wir konnten nachhaltige
Immobilien entwickeln,
aber die Investoren wiirden
das nicht bezahlen.»

Quelle: David Cadman

Nur durch eine detaillierte Analyse der finanziellen Auswirkungen von sehr hoher Ener-
gieeffizienz konnen die wirtschaftlichen und energiebezogenen Anliegen der verschiede-
nen Beteiligten beziffert und die Wahrnehmung des von den Investoren in der Regel als
«Mehrkosten» gesehenen Investitionsbedarfs im Zusammenhang mit der Energieeffizienz
geklart werden.

Im folgenden Kapitel wird das Verhaltnis zwischen Energieeffizienz und erwarteter Inves-
titionsrentabilitdt anhand von Neubauten der letzten Jahre analysiert.
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3. Investitionen und optimale
Nachhaltigkeit: eine Fallstudie




In diesem Kapitel werden die von einem Investor durchgefiihrten Berechnungen zur
Positionierung eines Immobilienprojekts geméss der Energieeffizienz der Gebaudehiille
und der Dimensionierung der technischen Anlagen fiir Heizung/Liiftung und Warm-
wasser analysiert.

Verschiedene Studien zeigen, dass Investitionen in die Gebidudehiille und die techni-
schen Anlagen unbedingt gemeinsam betrachtet werden miissen. Die Effizienz (Mehr-
verbrauch pro investiertem Franken) ist ndmlich bei der Gebdudehiille hoher als bei den
technischen Anlagen.

3.1 Hypothesen und Modell

Unsere zahlenbasierten Hypothesen griinden auf der Erfahrung der befragten Fachleute und
Experten. Die Validierung erfolgte auf der Grundlage einer Stichprobe mit 14 Gebauden, bei
denen die notwendigen Informationen zu den Bau- und Betriebskosten zusammengetragen
werden konnten. Diesen Daten wurden die Arbeiten, die zur Effizienz der Gebaudehiille bei-
tragen, die Kosten der warmetechnischen Anlagen und der Betriebsaufwand im Zusammen-
hang mit dem Energieverbrauch der Haushalte und der technischen Anlagen (Verbrauch,
Wartung, Vertrage mit Dritten und Versicherungen) entnommen.

Die Grafik unten zeigt die theoretische Situation eines Gebdudes mit Standardhiille (SIA-
Norm 380/1). Der theoretische Verbrauch betrigt hier 70 kWh/m?2a (Punkt A). Verschie-
dene, mit diesen Gegebenheiten verbundene Kosten wurden ermittelt und in Gesamtkos-
ten pro Quadratmeter und Jahr umgerechnet. Dazu wurden die Investitionsbetrige zu den
im Immobiliensektor iiblichen Kapitalzinsen (6%) annualisiert.

Mit dieser Energieeffizienz von 70 kWh/m?a (Punkt A) sind folgende Kostenschitzungen
verbunden:

—  direkte Heizkosten im Zusammenhang mit dem tatsichlichen Energieverbrauch
der technischen Anlage: geschitzt rund CHF 6.30/m?a (Kurve: Heizkosten),

—  technische Investitionen in die warmetechnischen Anlagen (Warmwasser und
Heizung) in Hohe von CHF 40.00/m?. Zu 6% auf das Jahr umgerechnet entspricht
dies jahrlichen Kosten von CHF 2.40/m?a (Kurve: Investitionskosten Technik),

—  Kosten fiir die Wartung der wiarmetechnischen Anlagen: geschitzt CHF 1.50/m?a
(Kurve: Wartungskosten Technik),

—  Kosten fiir zusétzliche Investitionen in die Gebaudehiille im Vergleich zur
Standardausfiithrung. Am Punkt A, der als Referenzpunkt dient, erfolgen keine
zusétzlichen Investitionen in die Gebdudehiille, sodass die Kosten bei null liegen
(Kurve: Investitionskosten Geb#udehiille).

Zwei Kurven stellen Kostenzusammenfassungen dar:

—  Kosten ohne variable Nebenkosten: Kosten fiir Investitionen in technische
Anlagen und Gebaudehiille zuziiglich Kosten fiir die Wartung der
wirmetechnischen Anlagen (Kurve: Investitionskosten ohne Nebenkosten),

—  Kosten mit variablen Nebenkosten: alle ermittelten Kosten
(Kurve: Effizienzkosten/Jahr).

Ausgangslage
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Es wird angenommen, dass zusétzliche Investitionen in die Gebaudehiille (dickere Isolati-
on, bessere Fenster, Beseitigung von Warmebriicken, Luftdichtigkeit etc.) eine Steigerung
der Energieeffizienz und somit eine Verringerung des Heizbedarfs bei gleichbleibendem
Komfort fiir die Mieter bewirken.

Je hoher die Energieeffizienz sein soll, desto umfangreicher sind Investitionen in die
Gebiaudehiille (von rechts nach links).

Die Investitionen in die warmetechnische Anlage (von rechts nach links) nehmen bei den
ersten Verbesserungsmassnahmen (Komfortliiftung und Feineinstellung) zu und sinken
mit steigender Gebaudequalitit (Gebaudehiille und andere passive Massnahmen) bis zum
Wendepunkt bei der Dimensionierung der warmetechnischen Anlagen, wo eine geringe
Verbesserung bei der Komfortliiftung bereits ausreicht.

Alle warmetechnischen Anlagen sind ausserdem auf eine durchschnittliche Auslastung
auszulegen, aber auch geméiss dem voraussichtlichen maximalen Energiebedarf (Extrem-
bedingungen). In der Praxis werden die technischen Anlagen sehr oft so dimensioniert,
dass sie das Doppelte der theoretisch vorgesehenen Leistung erbringen kénnen. Gebau-
de mit hoherem Energieverbrauch weisen folglich zwei Kostenarten auf, die nur schlecht
unter Kontrolle zu bringen sind: einen hoheren Verbrauch (keine Garantie hinsichtlich
der Qualitit der Gebaudehiille) und direkte Mehrkosten bei der Beschaffung iiberdimen-
sionierter Anlagen (was durch Effizienzverluste wegen zu geringer Auslastung ebenfalls
zu Mehrverbrauch fiihrt). Bei der Ausrichtung auf eine sehr hohe, vor der Ubergabe des
Gebidudes gepriifte Energieeffizienz (Minergie-P) sind jedoch grosse Einsparungen hin-
sichtlich Verbrauch und Dimensionierung der Anlagen maglich.

Mit wachsender Energieeffizienz steigen auch die Kosten fiir die technische Wartung
leicht an. Dies erklart sich durch die Wahl komplexerer technischer Losungen wie Kom-
fortliiftung oder die Notwendigkeit einer feineren und haufigeren Nachregulierung der
Progammierungsparameter der technischen Anlagen. Aufgrund dieser Unsicherheiten
sind zusitzliche Kosten im Zusammenhang mit Wartungs- und Unterhaltsvertriagen, Ver-
sicherungspriamien und Riickstellungen fiir kiinftige Arbeiten zu erwarten.

Die direkten Kosten fiir Heizung, Liiftung und Warmwasser stehen im Verhaltnis zum
Energieverbrauch (kWh/m?2a) und hiangen von der priméren Energiequelle (Erdgas, Heiz-
0l, Pellets oder Strom) ab.

Zusatzinvestitionen
in die Gebaudehiille

Investitionen in
warmetechnische
Anlagen

Kosten fiir
technische Wartung

Direkte variable
Nebenkosten
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Die Gesamtkosten entsprechen den Kosten fiir die Gebaudehiille, den Kosten fiir die Technik
und ihren Unterhalt sowie den direkten Kosten fiir die Energieeffizienz.

Anmerkungen

Die Grafik zeigt die Effizienzinvestitionen, die notwendig sind, um den Energieverbrauch
des Gebaudes iiber eine hohe Qualitdt der Gebaudehiille zu senken. Die variablen Heizkos-
ten nehmen ab, wihrend bei den Investitionen in die technischen Anlagen eine Kosten-
wende zu beobachten ist, sobald bei der Gebaudehiille eine ausreichende Qualitit erreicht
ist (Redimensionierung der Heizung und der technischen Anlagen, Passivhaus).

Punkt B liegt oberhalb von Punkt A und zeigt die fiir eine Energieeffizienzverbesserung
erforderlichen Investitionen in die Gebaudehiille fiir mehr Nachhaltigkeit, ohne jedoch
das optimale Verhaltnis zwischen Kosten und Effizienz zu erreichen. Dies entspricht den
zurzeit auf dem Markt geforderten Anstrengungen fiir den Erhalt von Labels wie Minergie,
Minergie-ECO, Leed, DGNB, SNBS etc.

Die durch eine Energieeffizienzsteigerung erzielten Nebenkosteneinsparungen vermogen
die Investitionen nicht zu kompensieren.

Bis zum Punkt C, der unterhalb von Punkt B liegt, nimmt der Bedarfim technischen Bereich
stark ab, sobald der Energiebedarf des Gebaudes unter Kontrolle ist (Passivhauser, Niedrig-
energiehiuser, sehr hohe Energieeffizienz).

Konnen die durch eine sehr hohe Energieeffizienz erzielten Nebenkosteneinsparungen
und die Optimierung der technischen Anlagen die Investitionen kompensieren?

Verschiedene Akteure des Immobilienmarkts gehen davon aus, dass Punkt C oberhalb von
Punkt A und B liegt. In einem néchsten Schritt geht es darum, die Richtigkeit der Hypothe-
se einer Kostenwende bei sehr hoher Energieeffizienz anhand echter Fille zu tiberpriifen.

3.2 Fallstudie mit 14 Gebduden

3.2.1 Parameterschétzung durch Implenia

Der Technical Support von Implenia analysierte mit Unterstiitzung des Kompetenzzen-
trums fiir Technik (Einheit fiir Baukostenberechnungen) und des Geschiftsbereichs
Modernisierung und Entwicklung die Baukosten von 14 Gebduden. Ziel war ein Vergleich der
moglichen Wertsteigerungen und -minderungen zwischen den Normgebduden (Punkt A),
den Gebduden mit hoher Energieeffizienz oder Minergie-Zertifizierung (Punkt B) und den
Objekten mit sehr hoher Energieeffizienz oder Minergie-P-Zertifizierung (Anndherung an
Punkt C).

Die Vertriebspartner der Projekte stellten uns die Zahlen zu den tatsichlichen Betriebs-
und Unterhaltskosten der vor Kurzem auf den Markt gebrachten Immobilien zur Verfii-
gung, und die Energieversorger lieferten uns die realen Verbrauchszahlen und die variab-
len Nebenkosten der Mietobjekte.

Gesamtkosten 27

Hohe Energieeffizienz
(Minergie)

Sehr hohe
Energieeffizienz
(Minergie-P)

Marktwahrnehmung

Modell der
tatsachlichen Kosten



Stichprobe
Die Fallstudie basiert auf 14 Gebduden mit folgenden Quellen:

— 6 Gebdude von Implenia (Kosten intern iibernommen und geméass Angaben
der Verwaltungsgesellschaften),

—  5institutionelle Objekte (Kosten gemass Doktorarbeit Zgraggen, Groupe Energie,
Universitéat Genf),

— 2 Genossenschaftsgebdude (Kosten Architekten, Begleitung durch die Groupe
Energie der Universitit Genf),

— 1 Gebdude mit privatem Bautrédger (Verwaltungskosten, Begleitung durch die
Groupe Energie der Universitit Genf).

Die neusten Gebaude stammen von 2013; das dlteste wurde 1997 errichtet.

Berechnung von Effizienzinvestitionen
Die Berechnungen erfolgten gemiss folgenden Parametern:

—  keine spezifische Unterscheidung nach Bauelementen (Schwierigkeit, beispielsweise
nur die Isolation oder die Fenster zu betrachten, weil nicht in den verfiigbaren
Budgetabschliissen enthalten),

—  Vergleiche der Investitionsunterschiede bei den Kategorien Rohbau 1 und
Rohbau 2 (einschliesslich aller Arbeiten an der Gebaudehtille), zum tiefsten
Preis der Stichprobe indexiert,

— 100% der Kosten fiir die wirmetechnischen Anlagen des Gebaudes.

Die Mieten entsprechen den mit 6% auf das Jahr hochgerechneten Investitionen in Gebau-
dehiille und Technik.

Berechnung von Nebenkosten und Verbrauch
Folgende Nebenkosten wurden beriicksichtigt:

—  Nebenkosten im Zusammenhang mit der Energieeffizienz (Vertrage mit Dritten,
Versicherungen und Riickstellungen),

—  Verbrauch zu folgenden Tarifen: 0.075 CHF/kWh fiir Pellets, 0.09 CHF/kWh
fiir Erdgas, 0.105 CHF/kWh fiir CADIOM-Fernwiarme und 0.15 CHF/kWh fiir
Fernheizung SIG.

Die zum Verbrauch der wiarmetechnischen Anlagen hinzuzurechnenden Stromkosten
betreffen ausschliesslich diese Anlagen (Motoren, Pumpen, Ventilatoren etc.).

Die Stichprobe ist zwar klein, vermittelt jedoch ein ziemlich realistisches Bild der Ent-
wicklung auf dem Mietimmobilienmarkt in den letzten 15 Jahren. Fiir eine genauere Dar-
stellung der Situation sind allerdings noch zusitzliche Analysen erforderlich. Die auf der
Grundlage dieser Fallstudie durchgefiihrten Befragungen belegen jedoch die Relevanz
dieses Ansatzes und die Glaubwiirdigkeit der Schlussfolgerungen der Studie.

Verwendete Parameter

Bedeutung der
Ergebnisse
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3.2.1.1 Ergebnisse: Energieeffizienz und CO2-Emissionen 29

Die folgende Grafik vergleicht (wie bei der Grafik des Immobilienbestands der Credit Suisse)
den Energieverbrauch der 14 Gebdude (kWh/m?a) hinsichtlich ihrer CO,-Emissionen (kg
CO,/m?a).
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Anmerkungen

Die Energieeffizienz der 14 Gebaude hiangt von zwei Faktoren ab: dem Verbrauch und
der Strategie der Energiebereitstellung bzw. -erzeugung. Die Gebdude mit den hochsten
CO,-Emissionen besitzen eine Gasheizung (vertikale Achse).

Die Energieeffizienz des Gebédudes (Qualitit der Gebdudehiille) ist der wichtigste Faktor Energieefﬁzjenz
bei der Senkung des Verbrauchs und somit der CO_-Emissionen.

Durch die Verwendung von Pellets konnen die CO,-Emissionen zwar verringert werden,
aber da Holz keine unendlich verfiigbare Ressource ist, wire es besser, den Verbrauch
der Gebédude deutlich zu reduzieren. Das Modell fiir die Berechnung der CO,-Bilanz von
Pellets-Heizungen ist im Ubrigen noch umstritten.

Bei Gebauden mit sehr hoher Energieeffizienz ist die Wahl der Technologie weniger wich- CO_-Emissionen
tig, weil alle Strategien zur Warmeerzeugung mit ihrer jeweiligen Energiequelle zu einem -
starken Riickgang der CO_-Emissionen beitragen, da der Warmebedarf abnimmt.

Die Produktion aus 100% erneuerbarer Energie hingt heute von Wiarmepumpen (an
thermische Solaranlagen, Windkraft, Grundwasser oder Geothermie gekoppelt) ab. Diese
verbrauchen durch Fotovoltaikanlagen auf dem Dach erzeugten Strom mit nicht unerheb-
lichen und gegeniiber den Energieversorgungsnetzen (Gas, Fernwarme und Strommix)
noch nicht konkurrenzfihigen Investitionskosten.

CO,-freie Systeme (tatsdchlicher Minergie-A-Standard) sind nur mit sehr hoher Energie- Schlussfolgerung
effizienz moglich. Dort wird der Energiebedarf gesenkt und die Fotovoltaikanlage auf dem

Dach optimal ausgelegt, um den Stromverbrauch der Warmepumpen und warmetechni-

schen Anlagen zu decken.



3.2.1.2 Ergebnisse: Energieeffizienz und Kosten

Die folgende Grafik vergleicht den Energieverbrauch der 14 Gebaude (kWh/m?a) hinsicht-
lich der Mieten und variablen Nebenkosten (CHF/m?a).

Fiir die Umrechnung der Investitionsbetrige in Mieten pro Quadratmeter und Jahr wurde
ein Annualisierungssatz von 6% verwendet.

Die Grafik unten vergleicht die sich aus den Gesamtinvestitionen (alle Arten von Bauarbeiten
mit Ausnahme von Spezial- und Erdarbeiten) ergebenden und aufgrund der detaillierten ver-
fiigbaren Daten berechneten Mieten. Durch die Anwendung eines Annualisierungssatzes von
6% auf die investierten Betrige konnen die Mieten und Nebenkosten je nach erzielter Energie-
effizienz verglichen werden.

Die Nebenkosten entsprechen den tatsidchlichen Betrdagen der Studienobjekte. Sie sind
folglich direkt miteinander vergleichbar.

Die Investitionen enthalten drei Komponenten:
—  Investitionen in die Gebaudehiille (Kurve: Mieten Kosten Gebaudehiille),
—  Investitionen in die warmetechnischen Anlagen (Kurve: Mieten technische Kosten),

—  iibrige Investitionen (technische Einrichtungen ohne Bezug zu den warmetechnischen
Anlagen, Innenraume, sonstige architektonische Entscheidungen, Abschlussarbeiten
und Aussengestaltung) (Kurve: Mieten sonstige Kosten (Arch.)).

Gesamtkosten aus
Miete und Nebenkosen

Genossenschaft 2011
Genossenschaft 2011

Mietobjekt 2004
Mietobjekt 2012
Mietobjekt 2013
Mietobjekt 2004
Mietobjekt 2005
Mietobjekt 2001
Mietobjekt 1997

SWE 2008
SWE 2012
SWE 2012
SWE 2012
SWE 2011

250 —

50 —

5 23 32 49 55 68 72 82 90 95 98103 133 136 151

Anmerkungen

Die Gesamtkostenanalyse (in Mieten umgerechnete Investitionen und Energieeffizienz) zeigt
eine Diskrepanz, die in den architektonischen und kommerziellen Eigenschaften der Gebaude
(dsthetische Aspekte, Qualitit, Verarbeitung etc.) begriindet sein kann und nicht ausschliess-
lich mit Investitionen in die Verbesserung der Gebaudehiille zusammenhingen muss.

Mit der Verbesserung der Energieeffizienz ist eine gewisse Kostenkontrolle verbunden, die
jedoch auf das Anliegen einer allgemeinen Rationalisierung und nicht nur auf Uberlegun-
gen zur Energieeffizienz zuriickzufiihren ist.

Grafik 5

Bandbreite Mietdeckelung
Gesamtnebenkosten (inkl. Verbrauch)
Mieten sonstige Kosten (Arch.)

Mieten technische Kosten

Mieten Gebéudehiille

X = Energieverbrauch kWh/m?2a
Y = Gesamtkosten CHF/m?a
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Die Investitionen im Zusammenhang mit architektonischen und kommerziellen Entschei-
dungen beeinflussen folglich ein Projekt stirker als die auf die Energieeffizienz abzielen-
den Investitionen in die Gebéudehiille. Fiir eine hohere Energieeffizienz sind zusétzliche
Investitionen in die Gebaudehiille erforderlich.

Die beiden Objekte mit der hochsten Energieeffizienz sind SWE-Genossenschaften (Be-
wohner sind gleichzeitig Investoren), was zeigt, wie wichtig die Prioritdtensetzung durch
eine Gesamtkostenberechnung ist.

Bei diesen beiden Gebauden sind die iibrigen Investitionen zur Erreichung einer sehr hohen
Energieeffizienz und die Gesamtkosen (Mieten + variable Nebenkosten) unter Kontrolle
und mit konventionelleren, jedoch weniger energieeffizienten Gebauden vergleichbar.

Bei Gebduden mit institutionellen Anlegern als Bautrager (Investoren sind nicht selber
Bewohner) liegt die tatsidchliche Energieeffizienz nicht unter 55 kWh/m?2a (hohe Energie-
effizienz).

Die Endbenutzer tragen iiber héhere Verbrauchsnebenkosten die Differenz aufgrund des
Unterschieds zwischen hoher und sehr hoher Energieeffizienz.

Die Mietdeckelung in den Genfer Entwicklungszonen iibt ein grossen Einfluss auf das
Investitionsvolumen aus und scheint die institutionellen Anleger zu veranlassen, Investiti-
onen in die Gebaudehiille einzuschranken, um die Mietobergrenze nicht zu tiberschreiten
und dadurch an Bruttorentabilitét einzubiissen.

SWE-Genossenschaften (Bewohner sind gleichzeitig Investoren) spiiren den Druck der
Mietdeckelung weniger. Sie konnen mehr in die Gebéudehiille investieren, weil die Miet-
erhohung durch eine Senkung der Nebenkosten kompensiert wird.

Beim SWE (Bewohner sind gleichzeitig Investoren) ist das Ziel der sehr hohen Energieeffi-
zienz dank eines Gesamtkostenansatzes (Miete + Nebenkosten) erreichbar und optimal.

Die institutionellen Anleger (Investoren sind nicht selber Bewohner) bauen bestenfalls
Gebaude mit hoher Energieeffizienz.

Die Mietdeckelung iibt einen negativen Einfluss auf institutionelle Anleger aus, die fiir
Mietobjekte keine sehr hohe Energieeffizienz anstreben.
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3.2.1.3 Ergebnisse: Energieeffizienz und Analysemodell

Im néchsten Schritt ging es darum, die tatsdchlichen Auswirkungen der Energieeffizienz- Investitionen in
investitionen auf die Mieten und die abgeleiteten Nebenkosten zu vergleichen, wie aus die Energieefﬁzienz
dem Modell in Punkt 3.1 hervorgeht. Die Investitionsbetrage wurden gleich wie in der vor-

hergehenden Grafik zu einem Satz von 6% annualisiert, damit die verschiedenen Gebaude

zuverlassig miteinander verglichen werden konnten:

Zusatzliche Investitionen in die Gebdudehiille: Ausgehend von den Rohbauinvestitionen
wurde auf der Grundlage der Stichprobe mit 14 Gebduden die Mindestreferenzinvestition
(tiefster Preis der Stichprobe) geschitzt. Anschliessend wurde davon ausgegangen, dass alle
iiber diesem Minimum liegenden Investitionen gemiss Punkt 3.2.1 als Kosten fiir eine Ver-
besserung der Gebaudehiille betrachtet werden konnen (Kurve: Miete Energieeffizienz).

Technische Investitionen: Dieser Indikator umfasst alle Investitionen in die technischen
Anlagen zur Warmeproduktion (Heizkessel, Hausstation, Warmepumpe, Solarpanels etc.)
und zur Wiarmeverteilung sowie die gesamte Liiftungsanlage mit Ventilatoren, Warmetau-
schern und sonstigen Geriten (Kurve: Miete Technik).

Nebenkosten im Zusammenhang mit dem Energieverbrauch, mit maximal drei Kompo-
nenten:

i) Feste Kosten fiir Fernwéarme: Betriebskosten, Amortisation der Anlagen, Investitionen
wihrend der Vertragslaufzeit und Kapitalrendite (Kurve: Festpramie Fernwirme)

ii) Direkte Heizkosten: Erdgas, Pellets oder variabler Anteil der Fernwiarme im Zusam-
menhang mit dem Energieendverbrauch (Kurve: Heizkosten)

iii) Direkte Kosten im Zusammenhang mit dem Strom fiir die Heiz- (einschliesslich Wir-
mepumpen) und Liiftungsanlagen (Kurve: Stromkosten).

Betriebskosten: Die bei allen Immobiliennutzungsarten anfallenden Betriebskosten (Haus-
wartdienste, Verwaltung, Gemeinschaftsflichen etc.) wurden nicht berticksichtigt, weil sie
bei allen untersuchten Gebauden sehr dhnlich sind. Die beriicksichtigten Betriebskosten
entsprechen dem Aufwand fiir Wartungsvertrage mit Dritten, Versicherungspramien und
Riickstellungen fiir kiinftige Arbeiten. Diese Kosten variieren leicht je nach Technologie
oder Innovationsrisiken (Kurve: Betriebskosten).
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Minergie

Die Grafik zeigt, dass die Energieeffizienz der drei Minergie-Gebaude zwischen 55 kWh/
m2a und 72 kWh/m?2a und somit weit iiber den von diesem Label festgelegten theoreti-
schen Zielwerten liegt. Dies bestétigt, dass es sich bei der Minergie-Zertifizierung eher
um eine Verpflichtung in Bezug auf die eingesetzten Mittel als in Bezug auf die Errei-
chung eines bestimmten Ergebnisses handelt.

Minergie P-Eco

Die beiden Gebaude mit einer Energieeffizienz von 23 bzw. 32 kWh/m?a besitzen das
Minergie-P-ECO-Zertifikat.

Der fiir den Erhalt des Zertifikats obligatorische Dichtigkeitstest der Gebaudehiille bei der
Ubergabe scheint das Schliisselelement zu sein, um eine Energieeffizienz zu erzielen, die
auch tatséchlich den bei der Simulierung der thermischen Bilanz (theoretische Berech-
nung in der Planungsphase) berechneten Zielwerten entspricht.

Kein CO, (100% erneuerbare Energie)

Nur das Gebdude mit einer Energieeffizienz von 49 kWh/m?a verfiigt {iber technische
Anlagen (Warmepumpe und thermische Solarzellen auf dem Dach sowie Strom mit dem
Label SIG vert), die zu 100% aus erneuerbarer Energie gespeist werden. Dieses in der
Stichprobe einzigartige Ziel erklart zu einem grossen Teil die Mehrkosten dieses Gebaudes
gegeniiber den anderen Objekten.

In der folgenden Grafik wurden die Daten der 14 analysierten Gebaude iibernommen und
dhnlich wie beim Analysemodell (Hypothese der Fallstudie, sieche Grafik 3) mithilfe von
Kurven dargestellt.

Fiir mehr Klarheit wurden in dieser Grafik nur folgende Elemente beriicksichtigt:
—  Investitionen in die Gebaudehiille (Kurve: Miete Energieeffizienz),

—  kumulierte Investitionen in die Gebaudehiille und die technischen Anlagen
(Kurve: Gesamtinvestitionen CHF/m?a),

—  Gesamtkosten Miete und Nebenkosten (Kurve: Gesamtkosten CHF/m?a).
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Anmerkungen

Die Darstellung der verschiedenen Investitionsformen im Modell zeigt deutlich die fiir eine
Energieeffizienzsteigerung erforderlichen Zusatzinvestitionen in die Gebaudehiille (Ein-
ddmmung des Wiarmebedarfs). Die wertsteigernde oder wertmindernde Wirkung der Inves-
titionen in die technischen Anlagen ist in dieser Stichprobe schwieriger zu analysieren, weil
unterschiedliche technische Anlagen fiir die Warmeproduktion verwendet werden.

Die Fernwirme ist besonders schwer zu integrieren, weil die Investitionen in die Haussta-
tionen unabhingig vom Energiebedarf des Gebdudes nur wenig variieren. Die Investitio-
nen stehen somit nicht mehr im Verhéltnis zum Bedarf.

Der Riickgang der variablen Nebenkosten durch die Erreichung einer sehr hohen Energie-
effizienz (Punkt C) vermag die Kosten fiir Energieeffizienzinvestitionen im Vergleich zur
Zwischenstufe mit hoher Energieeffizienz (Punkt B) zu kompensieren. Die Kostenwende
ist erheblich, weil die Energieeffizienzsteigerung signifikant ist (rund 30 kWh/m?2a).

Gegeniiber den Standardgebduden (Zone A, > 75 kWh/m?a) ist jedoch ein bedeutender
Anstieg der Gesamtkosten zu verzeichnen. Der Vergleich mit relativ schwachen Effizienz-
werten ist allerdings nicht mehr unbedingt angebracht, weil das Genfer Energiegesetz seit
Ende 2011 eine den Anforderungen hoher Effizienz entsprechende Leistung (Punkt B der
Grafik) vorschreibt und steuerliche oder finanzielle Vorteile fiir Gebaude mit sehr hoher
Energieeffizienz (Punkt C der Grafik) vorsieht.

Sehr hohe Energieeffizienz ist im Vergleich zu hoher Energieeffizienz sofort rentabel und
in diesem Sinne fiir Stockwerkseigentiimer optimal.

Langfristig sind Gebaude mit sehr hoher Energieeffizienz auch weniger vom Anstieg der
Energiepreise (allgemein anerkanntes Szenario eines wahrscheinlichen Anstiegs in der
Zukunft) betroffen als Objekte mit lediglich hoher Energieeffizienz.

Ein optimierter Betrieb der Gebdudetechnik entspricht 10-15% des Verbrauchs (Siemens-
Studie fiir die CS), und das Individualverhalten der Mieterinnen und Mieter macht eben-
falls 10-15% des Gesamtkonsums aus. Bei Immobilien mit sehr hoher Energieeffizienz ist
dies ist wenig signifikant. Eine Zunahme des Energieverbrauchs um 15% bei einem solchen
Gebidude mit 30 kWh/m?a entspricht lediglich 4,5 kWh/m?a. Bei einem Minergie-Gebau-
de mit 70 kWh/m?a fiihrt die gleiche Rechnung hingegen zu einem Mehrverbrauch von
10,5 kWh/m?a, und bei einem konventionellen Schweizer Gebaude betrigt der Anstieg so-
gar 19 kWh/m?a, d.h. viermal mehr als bei einem Objekt mit sehr hoher Energieeffizienz.
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3.3 Fallstudie: Schlussfolgerungen

Die tatsachliche Energieeffizienz der Minergie-Gebaude liegt deutlich unter den theoreti-
schen Zielwerten.

Die beiden Minergie-P-Objekte erreichen hingegen ihre theoretischen Zielvorgaben.

Der Riickgang des Energieverbrauchs im Bereich der hohen (Minergie) und der sehr
hohen Energieeffizienz (Minergie-P) vermag die fiir eine Verbesserung der Gebaudehiille
notwendigen Investitionen im Vergleich zur schlechteren Energieeffizienz konventioneller
Objekte (> 75 kWh/m?2a) nicht vollstandig zu kompensieren.

Die Wende beim Anstieg der Gesamtkosten erfolgt ab dem Niveau der hohen Energieeffi-
zienz (< 40 kWh/m?a). Die Abnahme des Energieverbrauchs sowie die bessere Dimensio-
nierung der technischen Anlagen kompensieren die Energieeffizienzinvestitionen (Quali-
tat der Gebaudehiille).

Gebaude mit sehr hoher Energieeffizienz konnen folglich im Vergleich zu Immobilien mit
lediglich hoher Energieeffizienz zu einer hochwertigen, nachhaltigen und rentablen Inves-
tition werden.

Wenn die Kosten unter Kontrolle sind, konnen bei Objekten mit sehr hoher Energieeffizi-
enz die kurz- und langfristigen Interessen der verschiedenen Beteiligten vom Investor bis
zu den Bewohnern besser aufeinander abgestimmt werden.

Akteure, die ihre Rentabilitatsberechnungen auf die Gesamtkosten abstiitzen (SWE, Genos-
senschaften), neigen eher dazu, Gebaude mit sehr hoher Energieeffizienz zu errichten.

Institutionelle Investoren finanzieren zurzeit nicht die energieeffizientesten Gebaude.

Die Gesetzgebung zur Mietdeckelung ohne Beriicksichtigung der Gesamtkosten stellt ein
von dieser Gruppe oft genanntes Hindernis fiir den Bau von Immobilien mit sehr hoher
Energieeffizienz dar.
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A, Hindernisse fiir die Erreichung
sehr hoher Energieefhzienz




Die Finanzierung von Mietimmobilien hat sich in den letzten Jahrzehnten mit dem Markt-
eintritt neuer Akteure stark verandert. Diese ergénzen die traditionelle Finanzierung von
Mietobjekten. Direkte Immobilieninvestitionen sind in der Schweiz fiir institutionelle
Anleger wie Pensionskassen zu einer sehr wichtigen Anlagekategorie geworden. Gemass
aktuellem Gesetz (BVG) sind Immobilienanlagen auf 30% ihres Gesamtvermdgens be-
schrankt. Die in jiingster Zeit zu beobachtende rasche Entstehung zahlreicher Immobi-
lienfonds mit gleichem Ansatz wie die Pensionskassen, die ebenfalls auf private Anleger
abzielen, verstirkt den Wettbewerb unter den Marktteilnehmern. Diese suchen nach Miet-
objekten, die sie als weniger risikobehaftet betrachten als Geschaftsimmobilien.

Diese Anleger verfolgen eine langfristige Perspektive und kommen auf den Markt, um eine
moglichst hohe wiederkehrende Rendite zu erzielen. Sie bewegen sich in einem System der
stindigen Diskrepanz zwischen ihren Renditeerwartungen und den Erwartungen der Mie-
terinnen und Mieter hinsichtlich einer Senkung ihrer Miete, die den grossten Posten ihres
Monatsbudgets ausmacht.

Da dieser strukturell bedingte Konflikt bisher nicht gelost wurde, sind parallel dazu Wohn-
baugenossenschaften entstanden, die dank der Zusammenlegung der finanziellen Mittel
ihrer Mitglieder Mietobjekte erstellen konnen, die in Konkurrenz zu den institutionellen
Anlegern stehen. Ziel ist die Bereitstellung von Wohnungen zu einem Preis-Leistungs-Ver-
héltnis, das den Erwartungen der Genossenschafter entspricht.

In den folgenden Absitzen wird vor allem auf die institutionellen Anleger eingegangen.
Wohnbaugenossenschaften und SWE-Gemeinschaften wurden nicht direkt in die Befra-
gungen einbezogen.

Dieser Absatz enthilt einen Uberblick iiber die wichtigsten, im Rahmen der von den
Studienautoren durchgefiihrten Befragungen diskutierten Themen (siehe Seite 58). Wir
mochten den Personen herzlich danken, die uns geholfen haben, die behandelte Thematik
besser zu verstehen. Die Autoren iibernehmen jedoch die Verantwortung fiir samtliche
Anmerkungen und Schlussfolgerungen dieses Berichts.

4.1 Organisatorische Hindernisse

Alle befragten institutionellen Anleger anerkennen die Bedeutung der Nachhaltigkeit im
Immobiliensektor. Die Nachhaltigkeitspolitik ist jedoch nicht formell definiert und stan-
dardisiert, sondern es wird ein fallweiser Ansatz verfolgt.

Auf internationaler Ebene wenden immer mehr institutionelle Akteure des Immobili-
enmarkts eine auf Best Practices basierende Nachhaltigkeitsnorm an (www.gresb.org).
In der Schweiz sind nur die UBS und kiirzlich die Credit Suisse dieser freiwilligen Initiati-
ve beigetreten. Diese wird von der Organisation empfohlen, die die Prinzipien fiir verant-
wortungsbewusstes Investieren (UN-PRI, www.unpri.org) festgelegt hat.

Die von den verschiedenen kontaktierten Akteuren gemachten Erfahrungen fordern Prob-
leme bei der Auslegung und dem Betrieb der technischen Anlagen (Liiftung, Heizung und
Solarpanels) zutage. Die Ergebnisse sind durchzogen (oder gar negativ), was die Effizienz-
optimierungsprozesse ernsthaft bremsen konnte.

Die aktuelle Preisgestaltung fiir die verschiedenen Leistungen (Architekten und Ingeni-
eure) basiert auf normierten Berechnungsmethoden (SIA-Merkblétter) pro Projektpha-
se und nach Geschiftsvolumen. Durch diese Praxis konnen die Projekte verzerrt werden,
indem oft iberdimensionierte und kostspieligere Losungen vorgeschlagen werden, die die
Honorare nach oben treiben. Die Arbeit der mit Projektverbesserungen beauftragten Stel-
len (Kostenoptimierung und Effizienzsteigerung) wird nicht belohnt — im Gegenteil: Die
Bezahlung wird noch geschmalert (mehr Arbeitsaufwand bei weniger Honorar).

Marktteilnehmer
immer starker
institutionalisiert

Befragungen

Investoren: welche
Nachhaltigkeitspolitik?

Durchzogene
Erfahrungen

Vom Volumen
abhangige Preise
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Die folgende Grafik zeigt die wichtigsten Etappen eines Immobilienprojekts in Bezug auf

Keine Garantie fur

die letztendliche Energieeffizienz. Durch die Aufsplitterung der Verantwortung kann die Energieefﬁzienz
Qualitat der Energieeffizienz nicht gewihrleistet werden.
PLANUNG X BAU X BETRIEB ENERGIEEFFIZIENZ
il ENERGIEEFFIZIENZ
PLANUNGSBURD # # ;
Ry BAUFIRMEN BETREIBER NICHT GARANTIERT
TECHNISCHE ANLAGEN assiches Projet i
PLANUNG BAU BETRIEB ENERGIEEFFIZIENZ
GARANTIERT

Bauherrenunterstiitzung

Projekt mit Energieeffizienzvertrag

Quelle: Guide des contrats de performance énergétique en rénovation

Die Erzielung von Energieeffizienz von der Planung bis zur Umsetzung basiert auf dem
Fachwissen mehrerer, in der gesamten Kette zur Errichtung einer Immobilie klar vonei-
nander abgegrenzter Berufe (Auftragskaskade). Dadurch ergeben sich Kommunikations-
probleme und Schwierigkeiten, die Sichtweise der anderen einzunehmen.

Die endgiiltige Energieeffizienz wird durch diese Segmentierung der Kompetenzen und
den mangelnden Uberblick iiber die anzuwendenden Lésungen hinsichtlich der Bauabliufe
(von der Planung bis zur Umsetzung) und der Festlegung des Energiebedarfs geschmalert.

Pensionskasse des Kantons Genf

Eine Baukostenkontrolle erfordert die Nutzung von Synergien zwischen den Projektbeteilig-
ten, d.h. dem Bauherrn als verantwortungsbewusstem und qualifiziertem Kunden, den Planern
als spezialisierte Auftragnehmer, die genaue Antworten liefern konnen, und den Baufirmen
als Inhaber von Know-how und Erfahrung. Ein klares Programm, eine sorgfiltige Planung
und kurze Bauzeiten sind der Schliissel zu nicht unerheblichen Kosteneinsparungen.

Der Bauherr sowie die beauftragten Architekten und Ingenieure tragen ein hohes Mass an
Verantwortung fiir die Projektoptimierung. Dazu miissen sie sich bereits in der Phase des
Vorprojekts auf die Zusammenarbeit und das Wissen der Baufirmen stiitzen, um das beste
Verhiltnis zwischen Kosten, Qualitat und Nachhaltigkeit der verschiedenen Elemente des
Baus sicherzustellen.

Fehlen eines
integrierten Ansatzes

Fiir eine verantwortungs-
bewusste Zusammenarbeit
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Bemerkungen

Ein integrierter Ansatz unter enger Beteiligung des Investors (iiber eine Bauherrenun-
terstiitzung) konnte die Ergebnisse mit Blick auf die angestrebten Ziele optimieren und
diirfte die Erreichung und Sicherstellung einer bestimmten Energieeffizienz erméglichen.

Weiter unten wird aufgezeigt, dass der Beizug eines Drittinvestors fiir die wiarmetechni-
schen Anlagen die Koordinierung der verschiedenen Beteiligten fiir eine gesteigerte ener-
getische und finanzielle Effizienz verbessern diirfte.

Die Befragungen haben gezeigt, dass sich die Abschottung der verschiedenen Akteure
negativ auf die Erreichung und langfristige Aufrechterhaltung einer sehr hohen Energie-
effizienz auswirkt:

—  die Ingenieure beherrschen die architektonische Technik und Prézision nicht,
—  die Architekten beherrschen die Gebdudephysik nicht,

—  der Bauherr legt Rechenschaft iiber die Rentabilitit des investierten Kapitals ab,
nicht jedoch iiber den Nutzwert des Gebaudes.

4.2 Finanzielle Hindernisse

Die institutionellen Anleger verweisen mehrheitlich auf drei unterschiedliche Ansétze fiir
die Ermittlung des Werts einer Immobilie:

—  Ertrags- oder Marktwert,
—  Wert aus kiinftigem Cashflow,

—  Schatzwert.

Auch wenn alle diese Ansitze moglicherweise den Nachhaltigkeitsparametern wie der
Entwicklung der Energiepreise, der Lebensdauer des Objekts, den Betriebskosten, der
Entwicklung der Gesetzgebung etc. Rechnung tragen, werden diese Faktoren in der Praxis
weder systematisch noch oft beriicksichtigt bzw. eher ignoriert.
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4.2.1 Welcher langfristige finanzielle Ansatz?

4.2.1.1 Okologischer Wert

Die Grafik unten zeigt die relativ einfache Beschaffenheit der aktuellen Bewertungsberech- Wie berechnet man den
nungen (Marktwert) im Vergleich zu den zahlreichen zuséatzlichen Parametern, die den Wert okolo gischen Wert?
von Immobilien je nach Nachhaltigkeitsaspekten beeinflussen (Lorenz-Formel, MRICS).

ENTWICKLUNG DER NE-ERWARTUNGEN DER BAUHERREN (+)  GUR ODER CAPEX (-)

TIEFERE NEBENKOSTEN (+) AKTUALISIERUNGSARBEITEN (-)
WENIGER ARBEITEN FUR DEN BAUHERRN (+) EFFIZIENZAUFRECHTERHALTUNG - OPEX (-)

GESUNDHEIT BEWOHNER (+) MIETERLASSE UND MIETRABATTE (-)
PRODUKTIVITAT (BUROS) (+) :

v v

Nettoertrag (Marktmiete — Aufwand des Eigentiimers)

MARKTWERT =
Kapitalisierungssatz (Zins fiir risikofreie Anlage + Risikoaufschlag — Ertragswachstum + Abschreibung)
MEHR CASHFLOW (-) WETTBEWERBSFAHIGKEIT, LANGERE LEBENSDAUER (-)
SCHNELLERE MARKTEINFUHRUNG (-) ATTRAKTIVITAT (+) LANGERE
ERWARTETE VORSCHRIFTSKONFORMITAT (-) ~ ENERGIEKOSTEN (+) VORSCHRIFTSKONFORMITAT (-)
NACHHALTIGKEITSIMAGE (+)
Capex = GUR = Grossunterhalt und Reparaturen NE = nachhaltige Entwicklung

Opex = Wartung

Die Zeichen in Klammern entsprechen der Auswirkung der von Lorenz identifizierten
Nachhaltigkeitsvariablen auf die Parameter der Formel. Daraus konnen folgende Beispie-
le abgeleitet werden.

Niedrigere Mietnebenkosten wirken sich langfristig positiv aus, vor allem bei steigenden Erhéhung des
Energiepreisen. Dies begiinstigt stabilere und wettbewerbsfahigere Mieten. Marktwerts
Ein «okologisches» Gebdude verbessert den Ruf der Bautrdger und Erbauer, fordert die Vermarktungswert

Vermarktung und senkt die Leerstandsrisiken (Auslastung).

Eine Heraufstufung auf das Niveau sehr hoher Energieeffizienz profitiert stirker von den Ordnungspolitische
strategischen Verdnderungen der Energiepolitik auf regionaler, nationaler und internati-
onaler Ebene. Die von der Schweiz beschlossene, in naher Zukunft zu vollziehende Ener-
giewende wird sich zwangslaufig auf die relativen Preise der verschiedenen Energietriager
auswirken. Die energieeffizientesten Gebaude werden dann am wenigsten betroffen sein.

Vorausplanung

Durch die optimierte Auslegung der technischen Anlagen und eine Einddmmung des
Energiebedarfs im Rahmen einer Verbesserung auf das Niveau sehr hoher Energieeffizi-
enz nimmt auch die Unsicherheit hinsichtlich kiinftiger Arbeiten und notwendiger Mass-
nahmen zur Erfiillung neuer Normen ab.

Kommentar

Die herkdmmlichen Methoden zur Bewertung von Immobilieninvestitionen haben in Im Bann der

einer stabilen Situation beziiglich Klima und Energie zwar relativ gut funktioniert, er- kurzfristigen Sicht...
weisen sich aber in der heutigen Zeit grosser Verdnderungen als sehr problematisch. Sie

bevorzugen die kurzfristig rentabelsten Projekte zulasten von Losungen, die mittel- und



langfristig besser und nachhaltiger sein konnen. Diese Methoden miissen verbessert wer-
den, um die Herausforderungen im Zusammenhang mit Energie, Klima und notwendiger
Weiterentwicklung der Gesetzgebung (regelmissige Uberarbeitung und Vereinheitli-
chung der SIA-Merkblatter) besser zu beriicksichtigen.

Die gleiche Situation herrscht auch auf dem Gebiet der traditionellen Finanzbewertung
von Immobilien. Externe Faktoren (Umwelt und Gesellschaft) werden von den meisten
Finanzanalysten kurzfristig nicht in Betracht gezogen. Diese Haltung dndert sich nur
langsam, obwohl zahlreiche Studien den Einfluss sozialer und 6kologischer Faktoren
auf die Leistungsfahigkeit der Unternehmen bestétigen. Die erfreuliche Entwicklung bei
den verantwortungsbewussten Investitionen zeigt jedoch, dass Effizienz und Nachhal-
tigkeit durchaus vereinbar sind.

4.2.1.2 Ubersicht iiber die Fachliteratur

Eine vom World Green Building Council erstellte Ubersicht iiber die Fachliteratur zum
Thema 6kologische Immobilien (Green Building) (The Business Case for Green Building,
Mirz 2013) zeigt vielfiltige positive Ergebnisse fiir Investoren und Mieter auf.

Diese Resultate sind zwar langfristig interessant, beruhen aber auf einer unmittelbaren
Erhohung der direkten Investitionen zur Erreichung einer hohen Energieeffizienz.

Die nachfolgende Grafik zeigt die geschétzten Gewinne durch eine Investition in die
LEED-Zertifizierung. Die Ergebnisse stammen aus einer 2003 durchgefiihrten Aktuali-
sierungsberechnung. Uber einen Zeitraum von 20 Jahren generieren die anfinglichen
Zusatzinvestitionen (USD 3-5) nach 20 Jahren einen aktualisierten positiven Nettowert
von USD 11-13. Dieses erfreuliche Ergebnis ist hauptsachlich auf Einsparungen bei den
Energie- und Unterhaltskosten zuriickzufiihren.

KOSTENREDUKTION (USD PRO QUADRATFUSS)

0 10 2
1 | |

$0.51 $1.18

TOTAL

20 JAHRE
AKTUALISIERTER
POSITIVER
NETTOWERT
=USD11-13

Solche Berechnungen konnen sich jedoch auf dem Immobilienmarkt bei den institutio-
nellen Anlegern nur mit Miihe durchsetzen. Bei den vielen Parametern, die notwendig
sind, um zu quantifizierbaren Ergebnissen zu gelangen, besteht kein Konsens, und die in
Betracht gezogenen Geldfliisse (Aufwand und Investitionen) sind nicht identisch. Die ins-
titutionellen Akteure verweisen daher fiir die Berechnung der kiinftigen Rentabilitét ihrer
Investitionen oft auf einen vereinfachten Standardansatz.

$3.00
T0$5.00

4.2.2 Standardpraxis des institutionellen Immobilienmarkts

Dank der verschiedenen Befragungen konnte die aktuelle Praxis der auf dem Mietimmo-
bilienmarkt titigen Akteure genauer erfasst werden. Sie ldsst sich in der nachstehenden
Tabelle zusammenfassen. Diese Aufgliederung der Rentabilitdtsberechnung fiir die Anle-
ger stammt aus der Ausschreibung einer Gemeinde fiir Mietshauser.

Verantwortungs-
bewusste Investitionen

Eine langfristig
rentable Investition...

Bau

Wasser

- Emissionen
- Energie
- Unterhalt

...aber keine
Standardisierung der
Aktualisierungsparameter
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Strukturierung des Kapitalisierungssatzes

Eigenkapitalrendite EKR

Fremdkapitalrendite FKR

Betriebskosten BK

Unterhaltskosten UK

Leerstandsrisiken LR

Riickstellungen fiir kiinftige Arbeiten RKA

Gemdss Fracheboud

Kapitalisierungssatz KS EKR + FKR + BK + UK + LR + RKA

Der maximale Kapitalisierungssatz in der Entwicklungszone wird in Genf gesetzlich fest-
gelegt und basiert auf einer standardisierten Aufgliederung (nach Fracheboud) der ver-
schiedenen, fiir die Nutzung eines Gebaudes notwendigen Kosten, Risikopramien und
Riickstellungen. So kann die unmittelbare Nettorentabilitit einer Mietobjektinvestition
berechnet werden.

Der Anleger, der ein klares Renditeziel fiir seine Investitionen verfolgt, muss das archi-
tektonische Projekt auswihlen, bei dem er die Kosten kontrollieren und gleichzeitig die
gesetzlichen Obergrenzen fiir die Mieten (Mietdeckelung) einhalten kann, um die maximal
zuléssige Rentabilitét zu erzielen.

Bemerkungen

Das Renditeziel ist unmittelbar und beriicksichtigt keinerlei kiinftige Nachhaltigkeitskri-
terien. Die von vielen Fachleuten verwendete Methode von Fracheboud griindet auf histo-
rischen Daten und ignoriert die neu auftauchenden Aspekte im Zusammenhang mit einer
besseren Behandlung der Nachhaltigkeits- und Energieeffizienzproblematik.

Dieser einfache Ansatz befasst sich iiberhaupt nicht mit den Nebenkosten, die den Mie-
terinnen und Mietern zu den Energieselbstkostenpreisen (gesetzliche Pflicht aus dem
Mietrecht) weiterverrechnet werden. Die endgiiltige Investitionsentscheidung iiber ein
Immobilienprojekt beriicksichtigt lediglich den Ertrag auf der Grundmiete und beein-
flusst letztlich das fiir die Bauqualitit verfiigbare Budget, wobei sdmtliche Effizienzan-
strengungen minimiert werden.

Dieser Teilkostenansatz bewirkt folglich eine Verschiarfung des Interessenkonflikts zwi-
schen Vermietern und Mietern.

4.3 Finanzrechtliche Hindernisse

In Genf befinden sich die meisten Neubauten in Entwicklungszonen mit Preiskontrolle
durch das kantonale Wohnungsamt. Obwohl es Anreize fiir den Bau von Immobilien mit
hoher und sehr hoher Energieeffizienz gibt, sind zwei entgegengesetzt wirkende Aspekte
beim Bau von Mietobjekten in Entwicklungszonen zutage getreten, die direkt die Parame-
ter fiir die Uberpriifung der finanziellen Kriterien betreffen.

Das kantonale Wohnungsamt wendet in den Entwicklungszonen ein Prinzip der Baukos-
tenkontrolle an (Rechtsgrundlage: L 1 35 LGZD (Allgemeines Gesetz iiber die Entwick-
lungszonen), Art. 5 Abs. 1 und 2). Dabei handelt es sich um eine Mietdeckelung (Lenkung
der Baukosten).

Ansatz ohne
Vorausschau

Ansatz ohne variable
Nebenkosten

Begrenzung
der Baukosten
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Ziel

Festlegung von Obergrenzen bei den Kosten fiir den Bau von Wohnimmobilien in Entwick-
lungszonen oder mit staatlichen Beihilfen.

Vorgehen des kantonalen Wohnungsamts in der Praxis

Die Baukostenobergrenzen werden in Franken pro Kubikmeter geméss SIA-Norm 116
festgelegt.

Sie sind je nach Wohnungskategorie unterschiedlich.

Die Obergrenzen gelten fiir Gebaude mit hoher Energieeffizienz (Typ Minergie).

HBM 625 CHF/m?
HHLM - HM 640 CHF/m3
Mietobjekt Entwicklungszone 680 CHF/m3
SWE Entwicklungszone 700 CHF/m3
Tiefgaragen 350 CHF/ms3
Aussenanlagen 130 CHF/m?

Diese Obergrenzen gelten fiir Projekte, die keine Grundsatzzustimmung des Amtes vor
dem 1. Oktober 2012 erhalten haben.

Des Weiteren wendet das kantonale Wohnungsamt ein Prinzip der Kontrolle der zulds- Fest]egung der Rendite
sigen anfinglichen Nettorendite je nach Finanzierungsart an (Rechtsgrundlage: L 1 35
LGZD, Art. 5 Abs. 1, 2, 3).
Ziel
Festlegung der maximal zulédssigen anfinglichen Eigenkapitalrendite fiir Gebaude, die
dem LGL (Allgemeines Wohnungs- und Mieterschutzgesetz) unterstehen (HBM, HLM
und HM), sowie fiir Objekte, die nach dem LGZD (ZD LOC) geregelt sind. Dabei wird das
Verhiltnis zwischen der Finanzierungsstruktur und dem Eigenkapitalrisiko (Hebeleffekt)
berticksichtigt.
Vorgehen des kantonalen Wohnungsamts in der Praxis
LGZD LGL
Finanzierung mit 100% Eigenkapital: 5,50% 4,50%
. . - o .
Flnan21eru1.1g mit 59/) Fremdkapital 6,00% 5,00%
und 50% Eigenkapital:
. . . o0 .
Finanzierung mit 80% Fremdkapital 7.00% 6,00%

und 20% Eigenkapital:




Bemerkungen

Diese aus dem Gesetz abgeleitete Praxis beriicksichtigt die Grundmiete und geht grundsétz-
lich von einheitlichen Nebenkosten aus. Hierbei wird kein Gesamtkostenansatz mit genauer
Bewertung (Modellierung) der variablen Nebenkosten je nach Qualitit der insbesondere in
die Energieeffizienz getétigten Investitionen (fiir eine Verbrauchssenkung) verfolgt.

Im Ubrigen schreibt das Gesetz Maximalrenditen fiir das investierte Eigenkapital vor. Die
institutionellen Anleger, die Schwierigkeiten haben, im Immobiliensektor die Investiti-
onsziele fiir ihre Vermogenswerte zu erreichen, versuchen systematisch, sich in Bezug auf
die maximal zuléssige Rendite zu positionieren. Es gibt keinen Anreiz, mit weniger oder
mehr investiertem Kapital ein besseres Ergebnis zu erzielen.

Im Einzelfall sind zwar Verhandlungen iiber Energieeffizienzinvestitionen maglich, aber
wie die Befragungen zeigen, sind die Modalititen dafiir zurzeit nicht sehr klar.

4.4 Hindernisse fiir sehr hohe Energieeffizienz: Schlussfolgerungen

Unsere Befragungen haben die wichtigsten Hindernisse aufgezeigt, die die institutionellen
Anleger davon abhalten, Mietshduser mit sehr hoher Energieeffizienz zu bauen.

— organisatorische Hindernisse,
— finanzielle Hindernisse,
—  rechtliche Hindernisse.

Unsere Gesprache haben gezeigt, dass eine neue Organisationsform fiir Immobilienfi-
nanzierungen (Drittinvestor) organisatorische und finanzielle Losungen bieten kann, mit
denen Mietobjekte mit sehr hoher Energieeffizienz gebaut und gleichzeitig die aktuellen
gesetzlichen Vorschriften ohne Rentabilitatseinbusse eingehalten werden konnen.

Mietdeckelung oder
Anlageoptimierung?
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5. Neues Modell: Drittinvestor




In diesem Kapitel wird ein neues Immobilienfinanzierungsmodell (fiir Neubauten) vor-
gestellt und gepriift, in welchem Umfang dieses iiber Losungen fiir die Uberwindung der
in dieser Studie identifizierten Hindernisse zur Férderung von Gebauden mit sehr hoher
Energieeffizienz beitragen kann.

Dieses Modell wurde auch im Rahmen der zweiten Befragungsrunde prisentiert, und die
eingegangenen Kommentare zeigen ein deutliches Interesse bei den Immobilienakteuren
an diesem neuen Ansatz des Drittinvestors.

Ein «Drittinvestor» ist eine Drittpartei, die parallel zum Immobilieninvestor in alle oder
einen Teil der warmetechnischen Anlagen investiert und dem Eigentiimer im Rahmen
eines Dienstleistungsvertrags gegen eine wiederkehrende Vergiitung Dienstleistungen
erbringt. Der Drittinvestor ist fiir die Investitionen und die Organisation der Dienstleis-
tung verantwortlich und muss die reibungslose Erbringung der im Vertrag definierten
Leistungen garantieren. Die Dienstleistungsqualitdt muss von einem externen Geschafts-
priifer kontrolliert werden konnen.

Bei einer differenzierten Investition mit dem Ziel einer Energieeffizienzverbesserung wird
ein neuer Akteur ins Organisationsmodell aufgenommen: der «Drittinvestor».

EIGENTUMER

Griiner Mietvertrag Einzelvertrag

VERTRAG UBER GEGENSEITIGE
OKOLOGISCHE VERPFLICHTUNGEN

MIETER Dienstleistungsvertrag ------------------------------

BEURTEILUNG DURCH EXTERNEN DRITTEN
(gemeinsame Messmethode)

Der Drittinvestor muss ein Spezialist auf dem Gebiet der Energiedienstleistungen sein, um
den traditionellen Immobilienakteuren folgende Kompetenzen zur Verfiigung zu stellen:

—  Integrationsfiahigkeit,
—  Kompetenzen in mehreren technischen Bereichen,
—  detaillierte langfristige operative Planung,

—  innovative Marktstellung.

Im Mittelpunkt des Geschiftsmodells der Akteure, die sich auf dem Markt fiir Energieeffizi-
enzdienstleistungen im Immobiliensektor positionieren, muss das Thema Effizienz stehen:

—  direkter Vertrag iiber die tatsidchlichen Kosten der Dienstleistungen,
— langfristiges Engagement (durch Konzession und Dienstbarkeiten),

—  durch den Wettbewerb garantiertes Verhéltnis zwischen Qualitdt und Preis.

Der Vertrag muss de facto eine Verpflichtung zur Erreichung bestimmter Ergebnisse
beinhalten:

—  Erfolgspramie (oder Bonus/Malus),
—  Verpflichtung iiber die gesamte Vertragslaufzeit,

—  Vergiitung gemaiss Qualitat statt Quantitéit der Dienstleistung.

Definition

DRITTINVESTOR

Quelle: Guide CPE

Kompetenter
und langfristig
engagierter Akteur

Interesse an Effizienz

Effizienzgarantie
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Die durchgefiihrten Befragungen zeigen, dass die Immobilieninvestoren dieses Fachgebiet
nur unzureichend kennen. Es liegt ausserhalb ihres Kompetenzbereichs, weil diese Gruppe
vor allem aus Finanzakteuren wie Pensionskassen und Versicherungen besteht. Ein Dritter,
der iiber die fachlichen Kompetenzen fiir die Planung, die Investition, die operative Um-
setzung und den Betrieb der technischen Gebaudeanlagen verfiigt, stosst bei den institutio-
nellen Immobilienanlegern sicherlich auf Interesse. Mit einem Vertrag, der eine bestimmte
Leistung garantiert, konnen sich die Investoren vor abweichenden Resultaten schiitzen.

Der Ansatz gestaltet sich jedoch auf struktureller und vertraglicher Ebene komplex:

—  Wie konnen diese Kompetenzen in den Planungsprozess des Projekts
und insbesondere in die Finanzierungsstruktur eingebaut werden
(erhohte Komplexitit der Finanzierung)?

—  Wie miissen die Vertrage formuliert werden, die die Leistungen mit den
Effizienzanforderungen zwischen allen Beteiligten verkniipfen (erhohte
Komplexitit des Organigramms)?

5.1 Drittfinanzierungsmodell und Immobilienrenovation

Bei der Renovierung von Geschiftsimmobilien oder 6ffentlichen Gebauden {ibernimmt
immer haufiger ein Dritter die Finanzierung der energetischen Sanierung, mit der die Ver-
brauchskosten (Heizung und andere industrielle Systeme) gesenkt werden konnen.

Solche Vertrage haben je nach den zu erzielenden Einsparungen eine mittlere Laufzeit
von sieben bis zehn Jahren. Die Vergiitung des Dritten erfolgt durch eine Aufteilung der
Energieeinsparungen auf die beiden Parteien. Im Vertrag werden die Energieeffizienzziele
und eine Entschiadigung festgelegt, falls die tatséchliche Effizienz unter den definierten
Werten liegt.

Der Drittfinanzierungsmechanismus basiert fiir die Vergiitung nach Energieeffizienz auf
einem Vorher-Nachher-Vergleich. Die Energieeffizienz wird mithilfe eines dynamischen
multifaktoriellen Modells berechnet, bei dem Produktions-, Klima- und andere Fakto-
ren schwanken konnen, ohne den Vergleich zu verzerren. Das International Performance
Measurement and Verification Protocol (IPMVP) ermdglicht einen solchen dynamischen
Vorher-Nachher-Vergleich. Das IPMVP ist zurzeit das zuverlissigste Protokoll auf dem
Markt. Es ist international anerkannt und wird von Fachleuten (Finanzierern, Leistungs-
erbringern und Betreibern) verlangt.

Die Genfer Versorgungsbetriebe SIG bieten nun diese Dienstleistung fiir Geschaftsim-
mobilien und 6ffentliche Gebdude an. Siemens, Johnson Control, Hilg, Alpig-Intec und
einige andere grosse Energiedienstleister bieten heute ebenfalls solche Dienstleistungen
an. Da die Effizienzsteigerungen vertraglich festgelegt werden miissen, wird dieses Modell
jedoch nur bei Gebdauden angewandt, fiir die man iiber genaue Verbrauchsmessungen vor
der Renovation verfiigt.

Die Ziircher Firma SUSI Partners hat 2013 einen Anlagefonds (SUSI Energy Efficiency
Fund) fiir Energieeffizienz bei Gebauderenovierungen aufgelegt.

Dieser Private-Equity-Fonds ist institutionellen Anlegern (Versicherungen und Pensions-
kassen) vorbehalten. Er stellt den Immobilieneigentiimern das fiir Energiesanierungen
notwendige Kapital (Darlehen) zur Verfiigung. Er plant und fiihrt die Renovationsarbeiten
(Isolation, Ersetzung des Warmeerzeugungssystems etc.) durch.

Die Energieeffizienz wird {iber die Vertragslaufzeit garantiert, und der Fonds versucht,
eine Kapitalrendite von rund 5,5% (Return on Investment, ROI) zu erzielen.

Die Vergiitung des Fonds erfolgt iiber die vom Eigentiimer erzielten Energieeinsparungen
gemaiss folgendem Modell:

Interesse der Investoren

Eigenschaften

Neue Dienstleistungen

Neue Art von
Anlagefonds
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Datum der Renovation Ausstieg ab Erreichen
der Kapitalrendite

Vertragsbeginn Vertragsende

Energiekosten ohne Renovation
Energiekosten nach Renovation
Energiekostenreduktion fiir den Kunden

Kapitalrendite mit festem Jahreszins

X = Zeit
Y = Energiekosten

Quelle: SUSI Energy Efficiency AG

5.2 Drittinvestormodell fiir Neubauten

Drittinvestitionen fiir Neubauten sind ein noch junges Phanomen und wecken bei den
traditionellen Anbietern von Energiedienstleistungen sowie institutionellen und privaten
Anlegern ein immer grosseres Interesse.

Das Drittinvestormodell fiir Neubauten unterscheidet sich vom Modell fiir Renovationen,
weil ein Vorher-Nachher-Vergleich der Energieeffizienz nicht méglich ist. Die Vergiitung
des Drittinvestors hiangt also nicht von einer Energieeffizienzverbesserung ab. Der Vertrag
legt eine iiber die Lebensdauer des Gebaudes garantierte Energiedienstleistung (Heizung,
Liiftung und Warmwasser) fest. Der Drittinvestor definiert den Preis seiner Dienstleistun-
gen so, dass die dafiir notwendigen Mittel und Ressourcen verzinst werden.

Unter den zahlreichen verschiedenen Formen der Drittfinanzierung wird hier auf den Fall
niher eingegangen, in dem der Eigentiimer die Investitionen in die Energieanlagen (iiber
einen Leistungsvertrag) auf einen Drittinvestor iibertragt.

Eigenschaften

Standardvorgehen: ein einziger Investor

Nebenkosten{ - Energie I Gnergie
Drittinvestor
Anlagen
Anlagen
Miete Bauwerk [ | Bauwerk

= Miete

Aushub Aushub

Drittinvestormodell: differenzierte Investitionen
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5.2.1 Strukturelle Aspekte des Drittinvestors

Die Fakturierung der Dienstleistungen ist gleich wie bei dem im Kanton Genf bereits
bestehenden Contracting-Modell fiir Fernwarmeleistungen (Cadiom, GLN, Génie-Lac,
Fernwarme SIG etc.).

Die Wiarmetechnik wird vom Drittinvestor iiber die Vertragslaufzeit finanziert, und die
Dienstleistung, die er dem Mieter in Rechnung stellt, umfasst folgende Bestandteile:

—  Amortisation und Verzinsung des (anfanglich und zukiinftig) investierten
Kapitals gemaiss Vertragslaufzeit (ROI): Dieses Element bleibt {iber die gesamte
Vertragslaufzeit konstant,

—  Wartung der Anlagen (Materialaustausch, Betriebsoptimierung):
Auch dieses Element bleibt iiber die gesamte Vertragslaufzeit konstant,

—  direkte variable Nebenkosten (je nach Energieverbrauch): Dieses Element variiert
je nach dem zur Erbringung der Dienstleistung notwendigen Energievolumen und
den Schwankungen der Energiepreise wéihrend der Vertragslaufzeit. Der Betrag
entspricht den variablen Nebenkosten eines herkommlichen Mietvertrags.

Die Wahl des Drittinvestors durch den Eigentiimer erfolgt iiber eine Ausschreibung unter
den spezialisierten Dienstleistungserbringern. Der fiir die Vergabe entscheidende Betrag
ist die Summe, die der Drittinvestor den Mietern in Rechnung stellt. Der Vertrag ent-
hélt alle Kostenkomponenten (Investition, Unterhalt und Verbrauch) und beschrankt sich
nicht auf die Investitionsvergiitung.

Dieses Element des Drittinvestormodells ist sehr wichtig, weil es in einem echten Wett-
bewerbsumfeld sicherstellt, dass der Eigentlimer wie ein Stockwerkeigentiimer auch die
variablen Nebenkosten beriicksichtigt.

Dadurch kann iiber eine optimale Abwigung zwischen Investitionsqualitdt und Berech-
nung der Kosten (Miete und variable Nebenkosten) theoretisch der Interessenkonflikt
zwischen Investor und Mieter gelost werden.

Der Mieter bezahlt eine Grundmiete, die keine Kosten fiir Investitionen und Wartung der
warmetechnischen Anlagen mehr enthilt.

Die neuen Kosten auf der Energieverbrauchsrechnung enthalten neben den direkten Ver-
brauchskosten (Heizol, Erdgas, Strom, Holz etc.) auch die Vergiitung der Investitionen
des Drittinvestors sowie den Unterhalt der wiarmetechnischen Anlagen. Die Fakturierung
muss gerecht und transparent gestaltet sein.

Der Drittinvestor beherrscht die entsprechenden Techniken und kann sich zur Erzielung
einer tatsichlichen, in der Projektphase validierten, beim Bau tiberpriiften und im Betrieb
iiberwachten Energieeffizienz verpflichten. Die Anlagen miissen so kontrolliert und ge-
wartet werden, dass ihr reibungsloses Funktionieren gewihrleistet ist. Falls die Ener-
gieeffizienz von einem Minimalwert abweicht, muss der Drittinvestor Massnahmen zur
Wiederherstellung der Effizienz ergreifen oder die Vertragsparteien entschidigen. Ein
solcher Mechanismus ist wichtig, um den Drittinvestor zur Erreichung eines bestimmten
Ergebnisses zu verpflichten.

Durch den Beizug eines Drittinvestors kann der normalerweise in die warmetechnischen
Anlagen investierte Betrag von den Anfangsinvestitionen des Eigentiimers abgezogen
werden. Diese Gelder konnen dann in eine bessere Gebaudehiille investiert werden, ohne
dass die (in Entwicklungszonen) gesetzlich festgelegten Rentabilitéits-/Kostenobergren-
zen liberschritten werden.

Auch das ist ein wichtiges Ergebnis des Drittinvestoransatzes: In Genf wird offenbar in der
Praxis davon ausgegangen (vgl. Erfahrungsberichte, Kapitel 5.3), dass der vom Drittinvestor
finanzierte technische Teil nicht in die Berechnung der Obergrenze fiir Mietrenditen ein-
fliesst, sondern gemiss dem Fernwarmemodell bei den Nebenkosten beriicksichtigt wird.

Damit soll nicht die Mietdeckelung umgangen, sondern die Moglichkeit fiir Losungen
geschaffen werden, bei denen die Gesamtrechnung des Mieters optimiert oder dank sehr
hoher Energieeffizienz sogar gesenkt wird.

Langfristige
vertragliche Verglitung

Integration der
variablen Nebenkosten

Neue Aufteilung Miete/
Nebenkosten

Energieeffizienz-
garantie

Aufhebung der
Investitionsobergrenze



Die Grafik unten enthalt die Ergebnisse der Fallstudie und zeigt die Rolle des Drittinves-
tors bei der Erreichung einer sehr hohen Energieeffizienz auf.
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Bemerkungen

Wenn die Grundmiete gedeckelt ist, bietet die Drittinvestorlosung fiir einen Teil oder alle
der Investitionen in die warmetechnischen Anlagen dem Eigentiimer/Bautriager die M6g-
lichkeit, mehr in die Gebidudehiille zu investieren (Erreichung von Punkt C — sehr hohe
Energieeffizienz), dabei die gesetzlichen Obergrenzen zu respektieren und die Gesamtkos-
ten fiir die Mieter tief zu halten.

5.2.2 Organisatorische und vertragliche Aspekte der Drittinvestition

Der Abschluss von Drittinvestorvertridgen erfordert eine Umgestaltung der vertraglichen
Beziehungen zwischen den verschiedenen Immobilienakteuren.

Die Befragungen haben allerdings gezeigt, dass der Abschluss von Vertrdgen mit Drittin-
vestoren vollstindig im Einklang mit der aktuellen Gesetzgebung steht.

Beim Vertrags- bzw. Auftragsansatz miissen folgende Punkte angepasst und weiterentwi-
ckelt werden, um die neue Praxis zu verbessern oder zu standardisieren.

Folgende Herausforderungen im Bereich Koordinierung konnten identifiziert werden:

Koordinierung mit Bautragern/Architekten,

—  integrierte statt nacheinander erfolgende Planung und Konzeption,

Ausschreibung fiir «Drittinvestoren»,

Errichtung einer Konzession fiir die ausgelagerten technischen Anlagen.

Effiziente Wahl der warmetechnischen Anlagen mit folgenden Zielen:
—  Entscheidung zugunsten von Effizienzinvestitionen in die Gebdudehiille,
—  Sicherstellung der Energiebedarfslenkung durch eine Baubegleitung,

—  Festlegung einer Effizienzgarantie durch Dichtigkeitstests und Begleitmassnahmen
(Ubergabe),

—  Forderung einer neuen Mieterkultur hinsichtlich der Aufteilung zwischen Miete
und Nebenkosten,

— langfristige Festlegung der Effizienzgarantien (wer, wann und wie).

Erreichung des
energetischen und
finanziellen Optimums

Aktuelle Gesetzgebung
ausreichend

Sicherstellung der
Koordinierung...

...fiir welche Losungen?
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Fiir eine Standardisierung des Vertrags zwischen Eigentiimer und Drittinvestor wurden
folgende wesentliche Punkte identifiziert:

—  Vertragslaufzeit, Kiindigungsklausel und Garantien bei Vertragsende,
—  Grundbuchrechtliche Dienstbarkeiten beziiglich Eigentum, Zugang und Nutzung,
—  Versicherungen, Risikopramien und weitere Erwagungen,

—  Rechtsstruktur (wer, wann und wie).

Anmerkung

Bei der Standardisierung sind noch Hindernisse zu {iberwinden, wenn bei allen Beteiligten
ein korrektes Verstdndnis der Herausforderungen erreicht werden soll. Dass es in Genf ein
Beispiel mit einem Drittinvestor gibt (vgl. Erfahrungsberichte, Kapitel 5.3) ist ermutigend,
weil es die juristische und vertragliche Machbarkeit des Modells bewiesen hat.

5.2.3 Finanzierungsaspekte des Drittinvestormodells

Die Finanzierung des Baus durch den Eigentiimer und der technischen Anlagen durch den
Drittinvestor kombiniert zwei sich ergdnzende Ansitze, wie die Grafik unten zeigt.

Dabei werden die Aspekte im Zusammenhang mit der Finanzierung von Wohnimmobilien
voneinander getrennt und die verschiedenen Akteure optimal entlohnt. Dies ist auch im
Interesse der Mieterinnen und Mieter (Gesamtkostenansatz) und férdert die Energieeffi-
zienz (Nachhaltigkeit der Energieeffizienz).

Investitionen in die Gebidudehiille
> 90% der Gesamtkosten des Gebaudes

Miete gemass Kapitalisierungssatz
der Investitionsbetrage definiert

Vertragliche Aspekte

Zwei sich erganzende
Ansatze

Investitionen in die technischen Anlagen
< 10% der Gesamtkosten des Gebaudes

Nebenkosten gemass Aktualisierung des kiinftigen
Cashflows und des Verbrauchs definiert

Strukturierung des Kapitalisierungssatzes

Strukturierung Angebot Drittinvestor (DI)

Eigenkapitalrendite 4,61% Gemass Besonderheiten des DI
Fremdkapitalrendite 0% Gemiss Risiko des DI
Betriebskosten 0,86% Nicht zutreffend
Unterhaltskosten 0,15% Gemadss Vorausschatzungen
Leerstandsrisiken 0,18% Nicht zutreffend
Riickstellungen fiir kiinftige Arbeiten 0,20% Gemass Vorausschitzungen
Gemdss Fracheboud

Kapitalisierungssatz 6,00%

Der Drittinvestor schitzt bei seiner Berechnung zur Planung der fiir die Aufrechterhaltung
der Anlagenenergieeffizienz notwendigen Investitionen den kiinftigen Cashflow wiahrend
der Vertragslaufzeit. Je nach seinem ROI berechnet er anschliessend den konstanten jahr-
lichen Aufwand, der dem Mieter verrechnet wird.

Dieser Aktualisierungsansatz unterscheidet sich deutlich vom herkémmlichen Modell zur
Renovierung von Gebduden, bei dem die Grundmiete fiir den Mieter erst bei der Durch-
fiihrung kiinftiger Investitionen steigt. Die Grafik unten zeigt den Unterschied zwischen
den beiden Modellen bei der Finanzierung kiinftiger Arbeiten.

Das Drittinvestormodell zieht die Mieterinnen und Mieter schneller fiir die Finanzierung
kiinftiger Investitionen heran. Diese profitieren jedoch im Gegenzug von einer garantierten
und optimalen Wartung der technischen Anlagen fiir die Warmeproduktion und -verteilung.

Unmittelbare
Auswirkungen
kiinftiger Investitionen
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Bemerkungen
Die Aktualisierung kiinftiger Arbeiten durch Riickstellungen im Rahmen des Drittin- Aus g]eich der
vestormodells mag als Mehrkosten im Vergleich zum Standardmodell erscheinen, bei dem Anfangsko sten

die kiinftigen Investitionen erst bei ihrer Durchfiihrung verrechnet werden. Hier liegt in
der Regel auch der Konflikt zwischen den Interessen des Eigentlimers (Verschiebung von
Massnahmen zur Verbesserung der thermischen Effizienz der Anlagen) und der Mieterin-
nen und Mieter (die die direkten Kosten fiir thermische Leistungen zu 100% tragen). Beim
Drittinvestormodell sorgt die vertraglich vereinbarte Effizienzgarantie, dass die techni-
schen Anlagen wihrend der gesamten Vertragslaufzeit effizient arbeiten.

Dieses scheinbare Hindernis kann iiberwunden werden, indem ein Ausgleich der
Anfangskosten gefordert wird und die Auswirkungen der Aktualisierung kiinftiger
Arbeiten abgefedert werden. Am wirksamsten kann dieses Ziel mit Finanzierungsmodellen
erreicht werden, bei denen die ROI-Anforderungen geniigend weit unter dem Referenz-
satz fiir Immobilien liegen, um die Folgen der Aktualisierung der kiinftigen Investitionen
und Arbeiten abzumildern.

Der Vorteil ist offensichtlich: Mit dem Drittinvestoransatz kann bei gleichen Gesamtkos-
ten eine sehr hohe Energieeffizienz erreicht und deren Nachhaltigkeit sichergestellt wer-
den. Im Laufe der Zeit nimmt der Bedarf nach einem attraktiven Drittinvestor ab, in dem
Masse wie die Arbeiten fiir die Wartung der Anlagen durchgefiihrt werden. Dieser Zeit-
raum kann sich je nach dem voraussichtlichen Anstieg der Energiekosten noch verkiirzen.
Diese werden sich stiarker auf die Gebdaude mit hoher Energieeffizienz als auf die besseren
Objekte mit sehr hoher Energieeffizienz (in die Energieeffizienz investierende Drittinves-
toren) auswirken.
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Die Grafik unten zeigt die zeitliche Entwicklung der Gesamtkosten (Miete + Nebenkosten)
der beiden Ansatze. Dabei wird davon ausgegangen, dass die Anfangskosten dank einer
vorteilhafteren Finanzierung des Drittinvestors «ausgeglichen» wurden und Unterhalts-
investitionen zu den Zeitpunkten 10 und 15 erforderlich sind.
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5.2.4 Vereinbarkeit mit der staatlichen Politik

Das auf die Energieaspekte des Immobiliensektors angewandte Drittinvestormodell ent-
spricht durch seinen direkten Beitrag zur langfristigen Aufrechterhaltung einer sehr hohen
Energieeffizienz perfekt den staatlichen Zielen einer 2000-Watt-Geselleschaft bis 2050
(vom Bundesrat angekiindigte Ziele).

Folglich ist das Drittinvestormodell absolut geeignet fiir eine Mitfinanzierung durch die
offentliche Hand zur Forderung einer nachhaltigen, sehr hohen Energieeffizienz.

Diese Form der Koinvestition ist daher besonders wirksam, wenn die von den staatli-
chen Behorden geforderte Rentabilitdt unter dem vom Drittinvestor verlangten ROI liegt.
Dadurch kann eine hohere Energieeffizienz bei gleichen oder tieferen Gesamtkosten fiir die
Mieterinnen und Mieter erzielt werden, ohne die Rendite des Eigentiimers zu schmaélern.

Zurzeit ist eine starke Entwicklung des Marktes fiir «Green Bonds» (griine Anleihen) zu
beobachten. Dies zeigt, dass die institutionellen Anleger zunehmend an einer direkten Fi-
nanzierung von Aktivitaten im Zusammenhang mit der nachhaltigen Entwicklung interes-
siert und auch bereit sind, sich iiber ihre Investitionen an den makrookonomischen Zielen
des Staates zu beteiligen.

Im Rahmen des Drittinvestormodells ist es durchaus méglich, dass der Drittinvestor oder
die staatlichen Behorden griine Anleihen fiir die Finanzierung eines langfristigen Vertrags
im Bereich der sehr hohen Energieeffizienz herausgeben.

Green Bonds
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5.3 Drittinvestorbeispiel: Erfahrungsbericht aus Genf

2008 fiihrte ein privater Bautriger eine an Drittinvestoren gerichtete Ausschreibung fiir
die Beteiligung an einem Immobilienprojekt mit vier Mietshausern in der Region Genf
durch. Ein o6rtliches Energieunternehmen wurde schliesslich als Drittinvestor ausgewahlt
und brachte Finanzmittel und Know-how ins Projekt ein.

Trotz einer auch von der Presse aufgegriffenen Polemik rund um iiberhohte Nebenkosten
im Zusammenhang mit der Drittinvestition handelt es sich um das erste reale Beispiel einer
solchen Struktur bei einem Neubau, weshalb es fiir unsere Studie dusserst interessant ist.

Der private Bautriager plante Mietobjekte mit hoher Energieeffizienz und investierte in
die Gebaudehiille (bessere Isolation, Dichtigkeit etc.), um den Energieverbrauch der Be-
wohner zu senken. Die fiir die wiarmetechnischen Anlagen benotigte Energie ist vollstin-
dig erneuerbar (Warmepumpen mit thermischen Solarzellen und Stromerzeugung durch
Fotovoltaikanlage).

Leider konnte das Gebdude nicht von der zehnprozentigen Kompensation der zu bebauen-
den Fliche fiir hohe Energieeffizienz profitieren, weil das Projekt aus der Zeit vor der Ein-
flihrung dieser Fordermassnahme des Kantons Genf stammt. Der innovative Charakter
der warmetechnischen Anlagen erforderte héhere Investitionen, um die entsprechenden
Prototypen zu entwickeln. Das Projekt war teurer als ein konventionelles Vorhaben, das
von der gesetzlichen Unterstiitzung profitiert hitte, und auch kostspieliger als ein Stan-
dardprojekt ohne den Aspekt der technischen Innovation.

Fiir die Finanzierung der innovativen warmetechnischen Anlagen fiihrte der Bautrager
eine Ausschreibung nach dem Drittinvestormodell durch. Mehr als drei grosse Unter-
nehmen reichten ein Angebot ein, um die technischen Anlagen anzuschaffen und ihren
Betrieb wiahrend 30 Jahren zu gewahrleisten.

Die Struktur ist in Form eines Fernwiarmenetzes organisiert (vom Bautriger gewihr-
te Konzessionen und Dienstbarkeiten fiir den Einbau der wiarmetechnischen Anlagen),
sodass der Drittinvestor die Amortisation, eine Risikoprimie, den Unterhalt und die vari-
ablen Nebenkosten in seine Rechnung aufnehmen kann.

Aus technischer Sicht umfasst die gewahlte Losung eine getrennte Heizung pro Haus-
eingang (mal zehn), bestehend aus einer mit thermischen Solarzellen und grossen Was-
serspeichern verbundenen Warmepumpe. Jeder Technikraum verfiigt {iber eine Nut-
zungsdienstbarkeit und gehort nicht zum Gebaudeeigentum. Diese Losung wurde einem
Fernwéarme-«Contracting» gleichgestellt.
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5.3.1 Erfahrungsbericht Drittinvestor: Vertragsbestimmungen

Die Vertriage zwischen den beteiligten Akteuren konnten nicht eingesehen werden. Die
folgenden Informationen ergeben sich aus den Befragungen.

Die Fakturierung umfasst drei Teile:

—  50%: fester Betrag der Investitionskosten, Amortisation, Kapitalrendite und
Risikopramie. Da die Lebensdauer der Anlage 15 Jahre betriagt, miissen die
notwendigen Investitionen fiir die Erneuerung der Anlagen iiber die Dauer von 30
Jahren beriicksichtigt werden. Die verlangte Kapitalrendite liegt sehr nahe bei den
Immobilienrenditen (ROI von rund 5%),

—  25%: fester Betrag fiir Wartung und Unterhalt der Anlagen,

—  25%: direkte variable Heiznebenkosten.

Das Angebot enthalt direkt die traditionellen variablen Nebenkosten (in diesem Fall
Strom). Der Bautriger hat bei seiner Entscheidung grosses Interesse daran, das Angebot
mit den tiefsten Gesamtkosten zu wihlen. Er entschiedet also gleich wie wenn er selber
Mieter seines Objekts wire.

Der Drittinvestor garantiert mit seinem Angebot die Effizienz der Anlagen. Die Effizienz
oder Leistungszahl (Coefficient of Performance — COP) der Anlagen wird vorher im Modell
berechnet. Anschliessend wird eine Verpflichtung zur Aufrechterhaltung der Effizienz-
eigenschaften wihrend der gesamten Vertragslaufzeit iibernommen.

Das Energiekonzept wurde von einem unabhéngigen Ingenieurbiiro entwickelt. Der
Drittinvestor besitzt fiir die fraglichen Gebidude einen Mandatsvertrag mit diesem
Ingenieurbiiro und seinem Stromanbieter. Die Kompetenzen des Ingenieurbiiros sind fiir
den Projekterfolg zentral. Es ist fiir die Uberwachung des Betriebs zustindig und an der
Sicherstellung der Energieeffizienz beteiligt. Aus Sicht der Effizienzzielerreichung ist die
Situation optimaler als beim herkémmlichen Ansatz, bei dem die Anlagen durch ein Inge-
nieur- oder Architekturbiiro dimensioniert werden und dann einer Immobilienverwaltung
ein Auftrag fiir die Uberwachung und Optimierung des Betriebs erteilt wird. Die Organisa-
tionsstruktur ist hier fast gleich wie beim Drittfinanzierungsmodell fiir Renovationen.

Die Rolle der Verwaltungsgesellschaft andert sich, weil sie nur noch die Dienstleistungen
koordiniert und keinen Betriebs- und Uberwachungsauftrag mehr hat.

5.3.2 Erfahrungsbericht Drittinvestor: Bilanz 2013

Da das urspriingliche Projekt nicht in den Genuss der Bauflichenkompensation (+10%)
gelangte und angesichts der Innovationskosten (Prototypenentwicklung) waren die
Gesamtkosten deutlich hoher als bei einem konventionellen Projekt. Das Gebaude ver-
wendet aber zu 100% erneuerbare Energien und ist das energieeffizienteste der gepriiften
institutionellen Objekte.

Die vom Ingenieurbiiro eingesetzten Techniken sind ausgefeilt, konnen fein gesteuert und
von den Mieterinnen und Mietern iiber eine massgeschneiderte Web-Anwendung verfolgt
werden. Der Warmwasserverbrauch wird individuell fiir jede Wohnung erfasst, wihrend
die Heizkosten im Verhaltnis zur Mietflache auf die Mieter umgelegt werden.

Der Drittinvestor war nicht direkt an den technischen Entscheidungen beteiligt. Das externe
Ingenieurbiiro erhielt vom Bautriger den Auftrag, sein innovatives Konzept zu entwickeln.
Diese Wertschopfungskette enthélt eine Pflicht zum Einsatz bestimmter Mittel, nicht zur
Erreichung bestimmter Ergebnisse. Die Befragungen zeigen, dass die technische Losung
effizient und innovativ ist, der Aufwand fiir die Prototypenentwicklung jedoch die Kosten
der Anlagen erhoht hat.
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Es wurde beschlossen, die Heizkosten (feste und variable Kosten) zu 10% gemass der
Wohnflache (fester Teil) und zu 90% gemiss der sehr stark durch den Warmwasserver-
brauch beeinflussten Verbrauchsrechnung aufzuteilen. Die Uberlegung dahinter war: Je
mehr Warmwasser ein Mieter verbraucht, desto mehr muss er fiir den Unterhalt und die
Amortisation der Anlagen bezahlen. Dies war eine gut gemeinte, aber schlechte Idee, weil
bestimmte Mieter mit {iberdurchschnittlicher Wohnungsbelegung mehr fiir die Heizung
bezahlen mussten und deshalb das Kostenaufteilungssystem kritisierten. Dies fithrte dann
zu der von der Presse aufgegriffenen Polemik. Diese nahm solche Ausmasse an, dass der
Bautrager sich iiberlegt, die Kostenaufteilung zu dndern.

Damit das Modell seine gesamte Wirkung entfalten kann, sollte der Drittinvestor sehr frith
am Projekt beteiligt werden und intern iiber alle notwendigen technischen Kompetenzen
verfiigen.

Eine Ausschreibung muss zusammen mit verschiedenen Spezialisten durchgefiihrt werden,
damit die beste technische Wahl hinsichtlich Investitionen, Innovationsfinanzierung und
variabler Nebenkosten getroffen wird.

Die Informations- und Aufklarungsrolle der Verwaltungsgesellschaft ist nicht zu unter-
schitzen, damit die Mieterinnen und Mieter sowie alle Beteiligten die verschiedenen
Aspekte richtig verstehen.

5.4 Drittinvestormodell: Schlussfolgerungen

Der Beizug eines Drittinvestors fiir die warmetechnischen Anlagen bietet mehrere Vorteile:
—  technische Kompetenzen,

—  wettbewerbsfahige Losung mit Beriicksichtigung der direkten variablen
Nebenkosten,

—  Moglichkeit fiir den Immobilieninvestor, mehr in die Gebaudehiille
zu investieren, ohne die Kostenobergrenzen zu iiberschreiten oder an
Investitionsrendite einzubiissen.

Durch den Beizug eines Drittinvestors sollte es moglich sein, die Hindernisse bei der
Erzielung von mehr Energieeffizienz zu iiberwinden:

— nur auf die Miete ausgerichteter Investorenansatz ohne Beriicksichtigung
der variablen Nebenkosten,

—  Mietdeckelung, die eine Optimierung der Energieeffizienzinvestitionen verhindert.

Mit dieser Losung sollte eine fiir alle Beteiligten langfristig bessere Situation erreicht wer-
den konnen:

—  sehr hohe Energieeffizienz,
— niedrigere Gesamtkosten (nach Kostenwende),
—  optimale Investitionen in die Gebdudehiille,

— Nachhaltigkeit der Energieeffizienz.

Die Wahl des Drittinvestormodells erfordert eine Reorganisation des herkommlichen Ent-
scheidungsprozesses im Immobiliensektor und die Schaffung neuer Vertragsverhaltnisse.
Dieser Erfahrungsbericht zeigt, dass im Rahmen der aktuellen Genfer Gesetzgebung eine
Losung moglich ist.

Problematischer
Verteilschliissel

Koordination

Vorteile

Vertragliche Aspekte
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6.1 Fallstudie: Energieeffizienz von 14 Neubauten

Die Autoren haben ein Modell fiir die Analyse verschiedener Investitionsformen entwi-
ckelt, indem sie diese gemass folgenden Kategorien aufgegliedert haben: Grundinvestition,
Investitionen in die Gebaudehiille und Investitionen in die wirmetechnischen Anlagen.

Das Analysemodell setzt die in kWh/m?a berechnete Energieeffizienz der Gebdude in Bezug
zu den verschiedenen Arten von Investitionen (CHF/m?a) sowie zu den Betriebskosten und
den direkten Kosten des Energieverbrauchs.

Die Ergebnisse zeigen, dass die Minergie-Gebédude eine weit unter den Erwartungen des
Labels liegende Energieeffizienz erreichen. Anders sieht es bei den Minergie-P-Objekten
aus, die den Effizienzzielen des Labels sehr nahe kommen.

Dies scheint etwas damit zu tun zu haben, dass nur das Minergie-P-Label einen Effizienz-
test und eine Baubegleitung vorschreiben, wiahrend bei der Minergie-Zertifizierung die
Einhaltung einer gewissen Anzahl Punkte aus dem Pflichtenheft ausreicht. Die richtige
Umsetzung in der Bauphase wird dann allerdings nicht tiberpriift. Schliesslich ist eine
Abweichung von mindestens 45% und eine fast systematische Divergenz von mindestens
80% gegeniiber den bei der Planung (gemaéss einer am Modell dargestellten thermischen
Bilanz) berechneten theoretischen Werten festzustellen.

Die Anwendung dieses Modells auf 14 Neubauten zeigt eine sehr starke Korrelation zwi-
schen Investitionen in die Gebdudehiille und Energieeffizienz. Zwar steigt die Kurve in
der Minergie-Zone an (von 55 kWh/m?a auf 75 kWh/m?2a), aber zwei Objekte weisen eine
sehr hohe Energieeffizienz (20-30 kWh/m?a, Minergie-P) mit dhnlichen Kosten wie bei
Minergie-Gebduden auf.

Dieses Effizienzniveau (sehr hohe Energieeffizienz) wird mit fast gleich hohen Mieten pro
Quadratmeter und Jahr erreicht. Gibt es einen Zusammenhang mit der Besonderheit der
Genossenschaften (starke Sensibilitdt fiir Umweltschutz), dem SWE-Modell gegeniiber
dem Mietermodell, der Struktur und den Rentabilitdtsanforderungen der institutionellen
Anleger oder dem System der vom kantonalen Wohnungsamt in den Entwicklungszonen
angewandten Mietpreiskontrolle?

Die Untersuchung der Energieeffizienz der 14 Gebaude zeigt einen deutlichen Graben
zwischen den SWE-Wohnbaugenossenschaften und den Objekten auf, deren Wohnungen
institutionellen Anlegern gehoren.

Die Drittinvestorlosung konnte einige Hindernisse beseitigen, die die traditionellen insti-
tutionellen Anleger daran hindern, wie Wohnbaugenossenschaften Mietobjekte zu Stan-
dardpreisen mit sehr hoher Energieeffizienz anzubieten.

6.2 Drittinvestormodell: der Weg zur nachhaltigen Energieeffizienz

Das Drittinvestormodell fiir differenzierte Investitionen konnte bessere praktische Losun-
gen hinsichtlich Nachhaltigkeit (Effizienz) bieten und langfristig ausgerichteten Investo-
ren die Moglichkeit geben, den Markterwartungen entsprechende Renditen zu erzielen
und gleichzeitig in die Qualitdt der Geb4udehiille zu investieren.

Die aktuellen Immobilienfinanzierungsformen weisen mehrere problematische Aspekte
auf, bei denen das Drittinvestormodell Losungen bieten konnte.

Die vom Investor getragenen Kosten fiir Energieeffizienzinvestitionen fiihren iiber eine
Senkung des Verbrauchs zu Einsparungen bei der Nutzung zugunsten der Mieterinnen
und Mieter.

Die Eigentiimer, die investieren miissen, um den Energiebedarf ihrer Wohnimmobilien
besser unter Kontrolle zu bekommen, konnen diese Investitionen nicht aus den erzielten
Einsparungen (Nebenkostensenkung) finanzieren. Diese sind nicht «tarifierbar», weil die
Energie zum Selbstkostenpreis verrechnet werden muss. Nur ein klare Vertragsgrundlage
zur Auslagerung aller oder eines Teils dieser Investitionen und Effizienzsteigerung kann
diese Situation verbessern.
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In Genf gibt es detaillierte gesetzliche Vorschriften, die jedoch immer zu Unzufriedenheit
bei den Investoren oder den Mieterinnen und Mietern fithren. Die Nebenkosten werden
bei den Finanzierungsstrukturen der Immobilieninvestoren nie formell beriicksichtigt.

Drittinvestormodell: Mit der Durchfiihrung einer Ausschreibung zur Auswahl eines Dritt-
investors fiir die Heizungstechnik wihlt der Bautrdger natiirlicherweise die hinsichtlich
der Investitions- und Nebenkosten giinstigste Losung. Wenn auf dem Markt Wettbewerb
herrscht, kann der Bautrédger eine Losung wihlen, fast wie wenn er selber Mieter des
Gebéudes wire.

Herkommlicher Ansatz: Wenn sich die Mietdeckelung in Entwicklungszonen ausschliess-
lich auf die Miete (ohne Nebenkosten) bezieht, kann sie Investitionen in die Energieeffizi-
enz behindern. Investitionen, die zu einem Riickgang der gesamten Mietkosten (Miete +
variable und feste Nebenkosten) fiihren, jedoch die Baukostenobergrenze iiberschreiten,
konnen aus Sicht des Investors nicht getitigt werden. Dieser wiirde keiner Rentabilitéts-
einbusse zustimmen, auch wenn die Mieterinnen und Mieter davon profitieren wiirden.

Drittinvestormodell: Wenn ein Drittinvestor die Investitionen in die technischen Anlagen
iibernehmen kann, werden diese aus der Mietberechnung herausgenommen und schaffen
einen Spielraum, um qualitativere Energieeffizienzinvestitionen in die Miete einzubezie-
hen. Die Abnahme der Nebenkosten hat zur Folge, dass die Gesamtmietkosten trotz hohe-
rer Anfangsinvestitionen unverandert bleiben. Die Deckelung muss auf die Gesamtkosten
(Miete + Nebenkosten) mit Bezug zur Energieeffizienz berechnet werden.

Die Herausforderungen im Zusammenhang mit den Gebaudetechnologien fiir Energieef-
fizienz erfordern aufgrund der raschen Entwicklung von Technik, Normen und Best Prac-
tices neue Kompetenzen. Fiir die Entscheidung zwischen der Qualitdt der Gebdudehiille
und der Dimensionierung der technischen Heizanlagen sind eine Gesamtsicht des Pro-
jekts und Kompetenzen auf mehreren Fachgebieten (Wiarmeerzeugung, Ingenieurwesen
etc.) notwendig.

Herkommlicher Ansatz: Allerdings ist festzustellen, dass der Immobilienmarkt immer
noch durch segmentierte Entscheidungsprozesse (Bautriager, Architekt, Ingenieure, Ins-
tallateure etc.) gepragt ist. Folglich sind zwar die Kompetenzen in der Wertschépfungsket-
te vorhanden, werden aber nicht optimal genutzt (mangelnder Dialog).

Wenn technologische Innovationen in einem einzigen Gebaude amortisiert werden miis-
sen, konnen sie zu untragbaren Zusatzkosten fiihren. Ein Drittinvestor, der sich in die-
sem Segment konkurrenzfihig positionieren will und seine Investitionen iiber mehrere
Geschifte amortisiert, kann einen systematischeren Innovationsansatz verfolgen.

Drittinvestormodell: Wenn ein Drittinvestor iiber eine Dienstleistungsgesellschaft die
Investitionen in die technischen Anlagen iibernehmen kann, setzt diese ihre Kompeten-
zen direkt fiir das Projekt und insbesondere zugunsten der Mieterinnen und Mieter ein.
Dabei berechnet sie die Auslegung der technischen Anlagen und achtet auf die Qualitat
der Gebaudehiille.

Herkémmlicher Ansatz: Der Immobilienmarkt funktioniert nicht nach dem Prinzip einer
Verpflichtung zur Erreichung eines bestimmten Ergebnisses so wie beispielsweise vom
OPL®-Ansatz befiirwortet. Dies ist besonders offensichtlich bei den Studien, die nach
Inbetriebnahme der Gebiude die Differenz zwischen der theoretischen Energieeffizienz
und dem bei der Nutzung erzielten Wert berechnen. Die Ergebnisse zeigen, dass grosse
Unterschiede bestehen konnen. In dieser nicht optimalen Situation werden Vertrige des
Typs «Best Effort» geschlossen, die nicht mit Effizienzzielen verkniipft sind.

Drittinvestormodell: Wenn ein Drittinvestor die Investitionen in die technischen Anlagen
iibernehmen kann, stellt man die 6kologische Effizienz (Energieeffizienz und Umweltver-
antwortung) in den Mittelpunkt des Dienstleistungsmodells. Dieses sollte im Rahmen
eines Wettbewerbssystems eine Entwicklung zu hochster Effizienz (bessere Lenkung der
Investitionen fiir mehr Nachhaltigkeit und Lebensqualitit) in Gang setzen.
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6.3 Zukunftsperspektiven

Angesichts der relativ kleinen Stichprobe der analysierten Gebidude nimmt diese Studie
nicht in Anspruch, die heikle Frage nach der Aufteilung der Kosten fiir Energieeffizienz-
steigerungen auf Mieter und Investoren/Eigentiimer zu beurteilen.

Es wire interessant, wenn diese Uberlegungen in weiteren Studien iiber die ganze Schweiz
und mit einer viel grosseren Stichprobe von SWE- und Mietobjekten fortgesetzt wiirden
und iiber Vergleiche jedes Energietragers aufzeigen konnten, ob eine Kostenwende bei den
technischen Anlagen tatsichlich mdglich ist.

Wir hoffen, dass die vorgestellten Losungsansitze fiir die langfristige Errichtung energie-
effizienter, rentabler Gebaude mit erschwinglichen Mieten innovative Initiativen im Inte-
resse aller Beteiligter auslosen werden.
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