H S LU Hochschule Wirtschaft
Luzern Institut fur Finanzdienstleistungen Zug IFZ

IFZ Sustainable Lending
Monitor 2023

Risiko und Wirkung von nachhaltigen Finanzierungen

Nadine Berchtold, Leonard Fister, Jonas Illi, Christian Kraft

FH Zentralschweiz






IFZ Sustainable Lending Monitor 2023
Inhaltsverzeichnis

Inhaltsverzeichnis

Management Summary 1
1 Nachhaltige Finanzierung im Kontext 3
2  Risikominimierung versus Wirkung 6
2.1 Nachhaltigkeit 6
2.2 Materialitat 6
2.3 Doppelte Materialitat 8
2.4 Implikationen fur die Kreditvergabe 8
2.4.1 Ziel Risikominimierung 10
2.4.2 Ziel soziale und 6kologische Wirkung 11
2.4.3 Kreditkonditionen und Greenwashing 12
3  Schweizer Angebot 13
3.1 Immobilienfinanzierung 13
3.1.1 Griune Hypothek 14
3.1.2 Griuner Renovationskredit 15
3.1.3 Kurzvergleich 16
3.1.4 Ausblick griine Immobilienfinanzierung 17
3.2 Unternehmensfinanzierung 18
3.2.1 Sustainability-Linked Loan 18
3.2.2 Green, Social und Sustainable Loan 22
3.2.3 Kurzvergleich 23
3.2.4 Weitere Finanzierungsmaoglichkeiten 24
4  Marktbedurfnisse und Handlungsoptionen 27
4.1 Immobilienfinanzierung 27
4.1.1 Lending matters 29
4.1.2 Einfluss der Nachhaltigkeit in der Immobilienfinanzierung 30
4.1.3 OV-Guteklasse als Nachhaltigkeitsindikator 30
4.1.4 Landverbrauch: Effiziente Nutzung der endlichen Ressource ,Boden® 35
4.1.5 CO,-Emissionen und Ressourcenverbrauch im Betrieb 39
4.1.6 Kombinierte Beurteilung 42




IFZ Sustainable Lending Monitor 2023
Inhaltsverzeichnis

4.1.7 Datensatz und Anleitung fur das eigene Portfolio
4.2 Unternehmensfinanzierung

4.2.1 Grossunternehmen

4.2.2 Kleine- und mittelgrosse Unternehmen

5 Fazit und Ausblick

Literaturverzeichnis

Autor:innen

44
44
45
48

52

54

58



IFZ Sustainable Lending Monitor 2023 1
Management Summary

Management Summary

Mit der angenommenen Abstimmungsvorlage «Klima- und Innovationsgesetz» wird die
Bedeutung von Nachhaltigkeit fur Finanzinstitute immer deutlicher. Mit der Kredit- und
Kapitalvermittlung als zentrale Bestandteile ihres Geschéftsmodells sind Banken zunehmend
daran interessiert, Nachhaltigkeitsaspekte in ihre Kreditvergabe zu integrieren. Diese Studie
liefert einen umfassenden Uberblick (iber den Schweizer Markt im Bereich Sustainable Lending.
Dabei wurde das bestehende Angebot an nachhaltigen Hypotheken und nachhaltigen
Unternehmensfinanzierungen untersucht, die Marktbediurfnisse ermittelt und daraus
Handlungsoptionen abgeleitet.

Die Methodik der Studie umfasst eine Kombination aus Desk Research, Nutzung 6ffentlich
verfligbarer Daten zum Gebaudebestand und Interviews mit Unternehmen und Expert:innen
zur nachhaltigen Finanzierung.

Die Ergebnisse der Studie zeigen, dass das Angebot an nachhaltigen Hypothekarfinanzierun-
gen bereits deutlich fortgeschritten ist. Das Angebot fur nachhaltige Unternehmensfinanzie-
rung steckt hingegen noch in den Kinderschuhen. Nachhaltige Immobilienfinanzierungen
finden sich am Markt entweder in der Form einer griinen Hypothekarfinanzierung oder als
gruner Renovationskredit. Viele Banken bieten bereits mindestens eines dieser Produkte an.
Im Angebot der nachhaltigen Unternehmensfinanzierungen sind primar Sustainability-Linked
Loans sowie Green, Social und Sustainability Loans relevant. Erste Sustainability-Linked Kon-
sortialkredite wurden in der Schweiz bereits abgeschlossen. Das Angebot an nachhaltigen
Unternehmensfinanzierungen fir kleine und mittlere Unternehmen ist aktuell noch stark be-
grenzt.

Basierend auf den Erkenntnissen der Studie lassen sich folgende Schlussfolgerungen und Emp-
fehlungen fur Hypotheken ableiten: Aufgrund des hohen Hypothekarvolumens kann durch
gezielte Finanzierungen eine grosse Nachhaltigkeitswirkung erlangt werden. Diese Wirkung ist
jedoch indirekt, weil Banken die ndtigen Massnahmen zwar finanzieren, ihre Planung und
Umsetzung jedoch nicht direkt beeinflussen kénnen. Das Hypothekargeschaft ist zudem
wettbewerbsintensiv und die Produkgestaltung muss sich stark an den Kundenbedurfnissen
orientieren. Damit spielt die Nachhaltigkeit besonders im Beratungsprozess in Kombination
mit punktuellen monetaren Anreizen eine zunehmend wichtige Rolle.

Hinsichtlich grober Beurteilungen der Nachhaltigkeit von Gebauden im Beratungs- und
Strategieprozess ermoglichen offentliche Daten die Evaluation und Priorisierung von
Investitionsmoéglichkeiten fur Portfolios, Einzelobjekte und Standorte hinsichtlich der
wichtigsten Nachhaltigkeitsdimensionen CO»-Ausstoss, Lage und Landnutzung. Der COo-
Rechner des Bundesamts fiur Umwelt® erlaubt eine Einschatzung der CO»-Emissionen im
Betrieb fur alle Schweizer Wohngebaude, auch unter Berlicksichtigung geplanter Sanierungen.
Die Lagequalitat deckt die Nachhaltigkeit im herkémmlichen Bewertungsprozess zwar teilweise
ab, sollte jedoch durch die Beurteilung der Nahe =zu Infrastruktur, Arbeits- und
Freizeitangebote erganzt werden. Die OV-Giiteklassen des Amt fir Raumentwicklung? erlauben

1 BAFU, 2023a
2 ARE, 2023
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dies aufgrund ihrer hohen Korrelation zu Verkehrs- und Infrastrukturangeboten in einfacher
Form. Die Effizienz der Landnutzung kann fur bestehende Objekte aus dem Eidgen&dssischen
Geb&ude- und Wohnungsregister des Bundesamt fir Statistik3 bestimmt werden und bietet
besonders viele Investitionsmdglichkeiten mit grosser Nachhaltigkeitswirkung. Eine
kombinierte  Betrachtung dieser Dimensionen zeigt das grosse Potenzial fir
Nachhaltigkeitsinvestitionen, insbesondere durch einen starkeren Fokus auf Lage und
Landnutzung.

Zur konkreten Analyse der Nachhaltigkeit des eigenen Hypothekarportfolios stellen wir auf
Anfrage einen fur diesen Zweck aufbereiteten Datensatz offentlicher Daten zur Verfugung, der
genutzt werden kann, um bankspezifische Handlungsfelder abzuleiten.

Fur nachhaltige Unternehmensfinanzierungen ist das Kosten-Nutzen-Verhaltnis derzeit sowohl
fiur Banken als auch fur kleine und mittelgrosse Unternehmen (KMU) noch nicht
zufriedenstellend. Der Zinsabschlag auf die Finanzierung ist zu gering, um mit dem
zusatzlichen Aufwand einer nachhaltigen Finanzierung attraktiv zu sein. Um den Nutzen nach-
haltiger Unternehmensfinanzierungen fir KMU zu steigern, sind deshalb zusatzliche, nicht-
finanzielle Anreize massgebend. Die Vernetzung der KMU untereinander oder mit
Berater:innen zu spezifischen Herausforderungen sind Beispiele fur eine Nutzenmaximierung
aus Sicht von KMU. Gleichzeitig ist zwecks Kostenreduktion seitens KMU wie auch seitens
Kreditgebende eine hohe Standardisierung der Produkteigenschaften erforderlich. Um in das
Massengeschaft mit KMU einzusteigen, sollten die Nachhaltigkeitsanforderungen und
-messgrissen branchenspezifisch standardisiert werden, so dass die Selektion der
Nachhaltigkeitsprojekte und -ziele sowie die regelmassige Berichterstattung moglichst
einheitlich und zeitsparend sind.

Der erste IFZ-Sustainable Lending Monitor liefert wertvolle Einblicke in den Schweizer Markt
fir Sustainable Lending und gibt Banken konkrete Handlungsempfehlungen, um Nachhaltig-
keitsaspekte erfolgreich in ihren Kreditvergabeprozess zu integrieren. Durch die Berucksichti-
gung dieser Empfehlungen kdnnen Finanzinstitute einen positiven Beitrag zur nachhaltigen
Entwicklung leisten und langfristig ihre Wettbewerbsposition festigen.

3 BFS, 2023
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1 Nachhaltige Finanzierung im Kontext

Die Immobilien- und Unternehmensfinanzierung ist bei Banken von zentraler Bedeutung und
war in den letzten zehn Jahren eine der treibenden Krafte auf der Aktivseite. Mit einem Anteil
von rund 32 Prozent der Aktiva im Jahr 2021 stellen Hypotheken die grosste Aktivposition von
Schweizer Banken dar.# Konkret bedeutet dies, dass Schweizer Banken im Inland ein Hypo-
thekarportfolio von insgesamt rund CHF 1.2 Billionen bewirtschaften. Wie in Abbildung 1 er-
sichtlich, fallt der grésste Anteil auf Privatkunden mit Hypothekarkrediten (63%), gefolgt von
Geschéaftskunden mit Hypotheken (23%). Dabei ist das Kreditvolumen der Hypothekarkredite
in den vergangenen Jahren stetig mit durchschnittlich 3.5 Prozent pro Jahr gewachsen.s Ge-
schaftskunden erhalten rund ein Drittel des gesamten Kreditvolumens der Schweizer Banken.
10 Prozent sind nicht hypothekarisch gedeckt, wahrend 23 Prozent grundpfandgesichert ist.

Hypothekarkredite - Privatpersonen
= Hypothekarkredite - Geschaftskunden
847 = Hypothekarkredite - OERK
63% Ubrige Kredite - Privatkunden
= Ubrige Kredite - Geschaftskunden

= Ubrige Kredite - OERK

Abbildung 1: Kreditvolumen Inland Benutzung in CHF Milliarden und Prozent per April 2023; vgl. SNB-
Statistik

Mit der Abstimmungsvorlage «Klima- und Innovationsgesetz» hat sich das Schweizer Stimm-
volk am 18. Juni 2023 dafur ausgesprochen, dass der Finanzplatz einen Beitrag zum Klima-
schutz leisten soll. Die Studie der Schweizer Bankiervereinigung (SBVQ) in Zusammenarbeit
mit der Boston Consulting Group (BCG) berechnet einen jahrlichen Investitionsbedarf von rund
CHF 12.9 Milliarden bis 2050, um die gesetzten Klimaziele zu erreichen.s Diese Investitionen
und weitere, um die nachhaltige Entwicklung zu férdern, mussen entsprechend finanziert wer-
den.

4 SBVg, 2022
5 Berchtold et al., 2022
6 SBVg & BCG, 2021
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Mit Sustainable Lending, respektive nachhaltiger Finanzierung, ist die private Kreditvergabe
gemeint, welche neben 6konomischen Kriterien zuséatzlich Nachhaltigkeitskriterien in den Ver-
gabeprozess miteinbezieht, um eine positive Wirkung auf Umwelt und Gesellschaft zu erzielen.
Sustainable Lending betrifft Privatpersonen und Unternehmen. In dieser Studie werden nach-
haltige Bonds explizit nicht behandelt, da diese am Kapitalmarkt gehandelt werden.

Schweizer Banken konnen langfristig dazu beitragen, das Hypothekarkreditvolumen von
CHF 1.2 Billionen durch geeignete Massnahmen auf nachhaltige Investitionen und Aktivitaten
zu lenken. Eine Bericksichtigung der Nachhaltigkeit von Gebauden ist wichtig, weil die Immo-
bilienwirtschaft und ihre Gebaude laut International Energy Agency IEA (2019)7 rund die Halfte
des weltweiten Verbrauchs natirlicher Ressourcen, 40 Prozent der CO,-Emissionen und ca. ein
Drittel des Endenergieverbrauchs verursachen.2 Denn ab den rund 2.3 Millionen Bestandeslie-
genschaften in der Schweiz mussten jahrlich 75'000 energetische Sanierungen vorgenommen
werden, um die angestrebte Klimaneutralitat zu erreichen.® Jahrlich werden gut CHF 50 Milli-
arden in bauliche Massnahmen (Hochbau) investiert. In die Bewirtschaftung des Gebaudeparks
fliessen jahrlich ca. CHF 47 Milliarden. Jahrlich fliessen rund CHF 80 Milliarden neue Hypo-
theken in dieses Bauvolumen und in die Neufinanzierungen des Bestandes. Damit hat die
Fremdfinanzierung einen direkten Einfluss auf den Ort und die Art der finanzierten Objekte
und der baulichen Massnahmen - und damit eine direkte Wirkung auf die nachhaltige Entwick-
lung des Geb&udeparks. Die Immobilienbranche spielt somit eine Schlisselrolle in Bezug auf
eine nachhaltige und ressourcenschonende globale Wirtschaftsentwicklung.

Die Klimastrategie des Bundesrats adressiert mehrere Branchen direkt mit strategischen Zie-
len als Beitrag zum Ubergeordneten Netto-Null Ziel. Unternehmen aus diesen Branchen sollen
in den kommenden Jahren in die Reduzierung von Treibhausgasemissionen investieren.! Diese
Investitionen mussen entsprechend finanziert werden. Grossunternehmen stehen verschie-
dene Finanzierungsquellen zur Verfugung, inklusive der Kapitalmarkt. Kleine und mittelgrosse
Unternehmen hingegen haben nur erschwert Zugang zum Kapitalmarkt und nutzen bei Fremd-
finanzierungen priméar Banken.:2 Uber 80 Prozent des Kreditvolumens an Geschaftskunden
wird von Schweizer Banken an KMU vergeben. KMU machen einen Anteil von Uber 99 Prozent
an allen Unternehmen der Schweiz aus und beschéaftigen rund zwei Drittel der Arbeitnehmen-
den.® KMU bilden somit das Ruckgrat der Schweizer Wirtschaft. Diese Unternehmen aus ver-
schiedenen Branchen kdnnen gemeinsam einen bedeutenden Beitrag zur nachhaltigen Ent-
wicklung leisten.

Banken konnen infolgedessen eine Schlusselrolle bei der Verbesserung der Qualitat und der
Nachhaltigkeit von Gebauden und bei der nachhaltigen Transformation von Unternehmen ein-
nehmen, um das verfugbare Eigenkapital freizusetzen und gleichzeitig das Kreditrisiko sowohl
fur Kreditnehmende als auch fur Kreditgebende und Investor:innen zu verringern. Aufgrund
der unterschiedlichen Laufzeiten der Kreditprodukte wird die Transformation jedoch mehrere
Jahre in Anspruch nehmen, bis das Kreditvolumen zumindest theoretisch nachhaltig alloziert
werden kann.

7 1EA, 2019

8 Credit Suisse, 2020

9 BAFU, 2023

10 Staub & Rutter, 2014
11 Bundesrat, 2021

12 Dijetrich et al., 2021
13 BFS, 2023
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Die Studie beginnt mit der Unterscheidung zwischen Risikominimierung und Wirkung im Zu-
sammenhang mit der Kreditvergabe. Anschliessend beschreiben wir das aktuelle Angebot an
nachhaltigen Hypotheken und Unternehmenskrediten aufgrund einer durchgefiihrten Markt-
analyse. Mittels offentlich zuganglicher Daten zu Schweizer Immobilien werden die effektiven
Bedurfnisse illustriert und Handlungsoptionen fir Banken und weitere Kreditgebende aufge-
zeigt. Die konkreten Bedurfnisse der Unternehmen bei nicht-hypothekarisch gesicherten Fi-
nanzierung resultieren aus den Ergebnissen von qualitativ durchgefiihrten Interviews mit Un-
ternehmen wie Expert:innen. Die Studie schliesst mit dem Fazit und einem Ausblick.
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2 Risikominimierung versus Wirkung

Der Einbezug von Nachhaltigkeitskriterien in die Kreditvergabe kann verschiedene Zwecke
verfolgen. Ein Beweggrund fir den Einbezug von Nachhaltigkeitskriterien kann sein, eine 6ko-
logische oder soziale Wirkung, respektive einen Impact zu erzielen. Ein weiterer Grund fur den
Einbezug von Nachhaltigkeitskriterien kann die Minimierung von Risiken sein, welche durch
Nachhaltigkeitsaspekte entstehen. Die Umsetzung des Einbezugs von Nachhaltigkeitskriterien
hangt davon ab, was die primaren Beweggriinde sind. Die unterschiedlichen Umsetzungsfor-
men wiederum kénnen zu Missverstandnissen oder gar zu Vorwurfen von Greenwashing fih-
ren. Um dem entgegenzuwirken, ist es von zentraler Bedeutung zu verstehen, wie sich die
Umsetzungsformen unterscheiden und wann diese bei der Kreditvergabe gerechtfertigt und
sinnvoll sind.

2.1 Nachhaltigkeit

Der Begriff der Nachhaltigkeit beschreibt die Verwendung und Nutzung von (endlichen) Res-
sourcen. Der Begriff kann zweigeteilt werden: «nach» und «haltig». Ersteres beschreibt den
Zeitpunkt, wobei dieser hinter einer Handlung liegt und somit aussagt, dass der Effekt nicht
(nur) wahrend der Handlung entsteht, sondern nach der Handlung. Zweiteres beschreibt einen
Zustand, welcher Uber langere Zeit anhalt, ohne an Qualitat oder Quantitat einzublissen oder
zu gewinnen. Zusammengesetzt bedeutet der Begriff wortlich also, dass nach einer Handlung
ein Zustand erreicht wird, welcher Uber langere Zeit anhalt, ohne sich zu verandern. Der Be-
griff der Nachhaltigkeit kann somit in verschiedenem Kontext verwendet werden und eine
Handlung kann sich nachhaltig positiv aber auch nachhaltig negativ auswirken. Mittlerweile ist
der lose Begriff «Nachhaltigkeit» allerdings positiv konnotiert und ohne den expliziten Zusatz
«negativ» wird in der Regel von einem positiven nachhaltigen Zustand ausgegangen.

Heute verstehen wir unter einer nachhaltigen Entwicklung gemass der Brundtland-Definition
«eine Entwicklung, die gewahrleistet, dass die Bedurfnisse der heutigen Generation befriedigt
werden, ohne die Mdglichkeit kiinftiger Generationen zur Befriedigung ihrer eigenen Bedurf-
nisse zu beeintrachtigen.»4 Neben dem Begriff der Nachhaltigkeit hat sich vor allem in der
Finanzindustrie das Akronym ESG etabliert, welches dabei unterstitzen soll, Nachhaltigkeit
messbar zu machen. Das Akronym ESG steht fiir Okologie (environment), Soziales (social)
und gute Unternehmensfilhrung (governance).

2.2 Materialitat

Der Begriff «Materialitdt» bezieht sich auf die Wesentlichkeit eines Ereignisses oder einer In-
formation fir die Entscheidungsfindung eines Unternehmens. Der Begriff «Materialitat» findet
seinen Ursprung in der Finanzberichtserstattung. Die dort verankerte finanzielle Materialitat
umfasst alle Ereignisse, welche sich positiv oder negativ auf die unternehmerische Finanzsitu-
ation auswirken kdnnen. Eine Information oder ein Ereignis gilt dann als «materiell», wenn es
sich wesentlich auf die Bilanz, Erfolgsrechnung oder Geldflussrechnung eines Unternehmens
auswirken konnte und deshalb Entscheidungstrdger:innen zu anderen Schlussfolgerungen

14 ARE, 1987
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gelangen kénnten.1s Sowohl soziale wie auch 6kologische Ereignisse (oder Informationen) kén-
nen durch ihren wesentlichen Einfluss auf die finanzielle Situation eines Unternehmens «ma-
teriell» sein. Insbesondere bei Klimarisiken kann zwischen physischen und transitorischen Ri-
siken unterschieden werden:

Physische Risiken sind Risiken, die auf akute Ereignisse, wie Uberschwemmungen, oder chro-
nische Veranderungen, wie der Anstieg der Durchschnittstemperatur, zurtickzufiihren sind. Die
finanzielle Auswirkung derartiger Ereignisse kann sich Uber Sachschéaden auf die Bilanz oder
beispielsweise durch Lieferkettenunterbrechungen auf die Erfolgs- und Geldflussrechnung nie-
derschlagen.

Transitorische Risiken sind Risiken, welche sich aus dem Ubergang zu einer kohlenstoffarmen,
respektive nachhaltigen Wirtschaft ergeben. Durch politische Entscheidungen oder regulatori-
sche Anpassungen kénnen sich beispielsweise die Produktionskosten eines Unternehmens er-
héhen. Weiter ist denkbar, dass sich die Kundennachfrage veréandert und die Einnahmen ver-
ringert.

Ein Ereignis kann die Entscheidungsfindung eines Unternehmens wesentlich beeinflussen,
selbst wenn es keine finanziellen Auswirkungen auf das Unternehmen hat, jedoch die soziale
und 6kologische Nachhaltigkeit beeinflusst. In diesem Fall handelt es sich um die soziale und
oOkologische Materialitat (engl. Impact Materiality). Bei der Entscheidungsfindung kann ein Un-
ternehmen proaktiv die damit verbundenen wesentlichen Auswirkungen auf die 6kologische
und soziale Umwelt berlcksichtigen. Nicht fur jedes Unternehmen sind alle Nachhaltigkeits-
themen in gleichem Masse relevant. Die Wesentlichkeit hangt stark von der Branche und von
der einzelnen Organisation ab. Wahrend beispielsweise flr Textilunternehmen das Thema Kin-
derarbeit wesentlich sein kann, muss sich die Verkehrsbranche starker mit dem Thema CO»-
Ausstoss befassen. Die realwirtschaftlichen Auswirkungen eines Entscheides lassen sich mit
dem sogenannten Fussabdruck und dem Handabdruck messen:

Der Fussabdruck misst die negativen Umweltauswirkungen eines Unternehmens, wie beispiels-
weise den Wasserverbrauch oder den Ausstoss an Treibhausgasen.¢ Sobald eine unternehme-
rische Handlung den eigenen Fussabdruck wesentlich positiv oder negativ beeinflusst, ist sie
oOkologisch oder sozial materiell.

Der Handabdruck ist das Gegenstlick des Fussabdruckes und misst die positiven Auswirkungen
des Unternehmens auf die soziale und 6kologische Umwelt. Dies kdnnen beispielsweise Spon-
sorings fur lokale Vereine sein oder Investitionen in Dekarbonisierungslésungen fir saubere
Energie.

Mit diesem Hintergrund wird klar, weshalb der Einbezug von Nachhaltigkeitskriterien in die
Kreditvergabe zwei Ziele verfolgen kann: Die Minimierung von Nachhaltigkeitsrisiken oder die
Erzielung einer sozialen oder 6kologischen Wirkung (Impact).

15 GRI, 2022
16 Rees, 1992
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2.3 Doppelte Materialitat

Wenn die beiden Konzepte der finanziellen Materialitat und der 6kologischen und sozialen Ma-
terialitdt zusammengefuhrt werden, spricht man von der «doppelten Materialitat». Der Begriff
wurde von der Europaischen Kommission im Zusammenhang mit der nichtfinanziellen Bericht-
erstattung 2019 eingefiuihrt.2” Wie in Abbildung 2 in Rot dargestellt, wird die finanzielle Mate-
rialitdt im Konzept der doppelten Materialitat als die Outside-In Perspektive bezeichnet. Also
welche ausseren Nachhaltigkeits-Umwelteinflisse betreffen mich als Unternehmen. Die Inside-
Out Perspektive (in der Abbildung grin dargestellt) wechselt die Blickrichtung und legt den
Fokus auf die dkologische und soziale Materialitdt mit der Frage, welchen Einfluss die Ge-
schaftstatigkeit auf die Gesellschaft und Umwelt hat.

Abbildung 2: Doppelte Materialitat

Gesamtwirtschaftlich betrachtet hangen die beiden Perspektiven sehr eng miteinander zusam-
men: Die aggregierten Handlungen aller Unternehmen beeinflussen die soziale und 6kologi-
sche Umwelt. Unternehmen mussen die daraus resultierenden Chancen und Risiken managen.
Aus mikrookonomischer Sicht bedeutet es, dass im Sinne der doppelten Materialitat bei jeder
Entscheidung sowohl die finanziellen als auch die 6kologischen und sozialen Implikationen be-
wertet werden sollen. In manchen Fallen kénnen sich unternehmerische Handlungen finanziell,
okologisch und sozial positiv auswirken. Aufgrund von Zielkonflikten und 6konomischen Rea-
litaten kénnen allerdings nicht immer alle Interessen gleichermassen gedeckt werden.

2.4 Implikationen fur die Kreditvergabe

Grundsatzlich kénnen fiur Kreditgebende daraus vier Handlungsfelder im Bereich der nach-
haltigen Kreditvergabe abgeleitet werden (Abbildung 3). Handlungsfeld 1, das Ausschlussprin-
zip, und Handlungsfeld 2, der Einbezug von ESG-Ratings, kdnnen durch Risikominimierung
motiviert sein, allerding auch durch den Einbezug von Werten oder Normen, welche mit Nach-
haltigkeit zusammenhangen. Handlungsfeld 3, die Finanzierung von Transformation, und

17 European Commission, 2019
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Handlungsfeld 4, die Finanzierung von Nachhaltigkeitslésungen, sind wirkungsorientiert. Dabei
ist die Risikominimierung im besten Fall ein willkommener Nebeneffekt, allerdings nicht der
Hauptfokus.

Abbildung 3: Handlungsfelder im Bereich nachhaltige Kreditvergabe; vgl. Affolter et al., 2022

Diese Handlungsfelder lassen sich auf die Kreditvergabe anwenden, welche in Abbildung 4
simplifiziert am Beispiel eines Blankodarlehens dargestellt ist. Die Pfeile stellen den Geldstrom
zwischen den einzelnen Akteuren dar. Initial vergibt die Kreditgeber:in der Kreditnehmer:in
eine Summe Geld (gruner Pfeil links). Anschliessend nutzt die Kreditnehmer:in das Geld fur
eine oder mehrere Investitionen in der Realwirtschaft (gruner Pfeil rechts), welche die soziale
und 6kologische Umwelt positiv wie negativ beeinflussen kénnen. Mit dem investierten Kapital
streben die Kreditnehmenden eine Rendite an (roter Pfeil rechts), mit welcher die Kreditsumme
Uber die Zeit amortisiert werden soll (rote Pfeile links). Inwiefern diese Rendite in der geplan-
ten Zeit erzielt werden kann, ist abhangig vom eingegangenen Risiko.

Abbildung 4: Nachhaltige Risiken und Impact in der Kreditvergabe

Die folgenden Unterkapitel zeigen im Detail, warum der Einbezug von Nachhaltigkeitskriterien
in die Kreditvergabe mit dem Ziel Wirkung die grun dargestellten Geldstréme und jener mit
dem Ziel Risikominimierung die roten Geldstrome betreffen.
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2.4.1 Ziel Risikominimierung

Wer Nachhaltigkeitskriterien im Kreditprozess mit dem Ziel der Risikominimierung (finanzielle
Materialitat / Outside-In Perspektive) integriert, sorgt sich primar um den Geldfluss der roten
Pfeile in Abbildung 4. In anderen Worten sind jene Nachhaltigkeitskriterien wichtig, die sich
auf die Ruckzahlungsfahigkeit der Kreditnehmer:in auswirken koénnten. Die Kreditgeber:in
muss die Frage beantworten, ob das kreditnehmende Unternehmen Nachhaltigkeitsrisiken
ausgesetzt ist, und die Kreditgeber:in dadurch indirekt ihre Nachhaltigkeitsrisikoexposition er-
hoht. Diese Frage ist allerdings nicht immer leicht zu beantworten. Insbesondere die Kreditsi-
cherung, die Kreditlaufzeit und das Vorhandensein eines Sekundarmarkts sind relevant.

Oft sind Unternehmenskredite, insbesondere an kleine- und mittelgrosse Unternehmen (KMU),
mit Deckungen wie beispielsweise einem Grundpfand gesicherts. Das bedeutet, dass selbst
bei Zahlungsunfahigkeit der Kreditnehmer:in der Sicherungsgegenstand geltend gemacht wer-
den kann. Der Sicherungsgegenstand sollte indessen die Kreditsumme wie auch die ausste-
henden Zinszahlungen decken, so dass fir die Kreditgeber:in das Risiko ohnehin bereits sehr
tief ist. Aus reiner Risikosicht sind somit primér jene Nachhaltigkeitsrisiken relevant, welche
den Verausserungswert des Sicherungsobjektes reduzieren kénnen. Dennoch bleiben Nach-
haltigkeitskriterien relevant, welche zu einem Zahlungsverzug fuhren kdnnen. Zahlungs-
verziuge von Schuldnern sind mit administrativen Kosten verbunden. Es liegt im Interesse der
Kreditgeber:in Zahlungsverziige maglichst zu verhindern und so die administrativen Kosten
tief zu halten.

Neben der Kreditsicherung beeinflusst auch die Kreditlaufzeit den Einbezug von Nachhaltig-
keitskriterien, um Risiken zu minimieren. Bei Nachhaltigkeitsrisiken verhalt es sich gleich wie
bei konventionellen Risikokategorien: Mit zunehmender Zeit nimmt die Unsicherheit zu. Viele
Umweltrisiken realisieren sich nicht innerhalb von zwei Jahren, sondern erst langfristig. Die
fehlende Kongruenz zwischen der Kreditlaufzeit und des potenziellen Eintretens von Umwelt-
risiken fuhrt dazu, dass kurzfristige Kredite den Nachhaltigkeitsrisiken weniger stark ausge-
setzt sind. Fur den Einbezug von Nachhaltigkeitskriterien sind also nur jene Nachhaltigkeits-
risiken relevant, welche sich potenziell wahrend der Kreditlaufzeit realisieren.

Im Unterschied zu Fremdkapital auf dem Kapitalmarkt besteht bei Krediten kein oder nur ein
limitierter Sekundarmarkt. Bei der Risikobeurteilung ergeben sich daraus zwei Aspekte. Ers-
tens kann die kreditgebende Partei nur schwer bis gar nicht vor Ablauf der Kreditlaufzeit aus
dem Vertrag austreten. Das bedeutet, dass Risiken bereits zu Beginn der Laufzeit identifiziert
werden sollten. Denn bei einer anschliessenden Re-Evaluation ist es kaum mehr mdoglich, sich
von den Risiken zu befreien. Zweitens bedeutet ein fehlender Sekundarmarkt, dass der Kredit-
wert keinen Preisschwankungen ausgesetzt ist, wie es beispielsweise bei Obligationen der Fall
ist. Neue Erkenntnisse zu Nachhaltigkeitsrisiken der Kreditnehmer:in wéhrend der Kreditlauf-
zeit haben keine direkten Auswirkungen auf den Wert des Kredits, wenn die Amortisationen
noch entsprechend geleistet werden.

Aus wirtschaftlicher Sicht liegt es im Interesse jeder Kreditgeber:in, mdglichst viele Risiken zu
evaluieren, um einen fundierten Kreditentscheid treffen zu kénnen, den Kredit korrekt zu be-
preisen und somit die eigenen Risiken bewirtschaften zu kénnen. Dies gilt fir Nachhaltigkeits-
risiken genauso wie fir traditionelle Risikokategorien.

18 Dijetrich et al., 2021
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2.4.2 Ziel soziale und 6kologische Wirkung

Falls das Ziel einer positiven Wirkung auf die soziale und 6kologische Umwelt angestrebt wird,
so sind alle Nachhaltigkeitskriterien relevant, welche mit dem Geldfluss auf der grinen Linie
in Abbildung 4 in Zusammenhang stehen. In anderen Worten sind jene Nachhaltigkeitskriterien
wichtig, welche eine positive oder negative Auswirkung in der Realwirtschaft haben kdnnen.
Die Kreditgeber:in muss die Frage beantworten, ob sie durch die Kreditvergabe eine Verbes-
serung oder eine Verschlechterung der sozialen und 6kologischen Umwelt unterstitzt.

Abhangig von der Kreditart kann bei konventionellen Krediten der Verwendungszweck der fi-
nanziellen Mittel nicht in jedem Fall eindeutig durch die Kreditgeber:in festgestellt werden.
Das verunmaglicht folglich auch die Messung der 6kologischen und sozialen Wirkung. Aus die-
sem Grund ist es wichtig, Nachhaltigkeitskriterien zu definieren, welche Informationen Uber
die Wirkung des Geldflusses liefern. Einerseits kdnnen sich die Kriterien direkt auf das Finan-
zierungsobjekt respektive -projekt beziehen: beispielsweise eine Immobilie oder ein Nach-
haltigkeitsprojekt. Andererseits kdnnen sich Nachhaltigkeitskriterien auch auf die Kreditneh-
mer:in beziehen, ohne den konkreten Verwendungszweck zu bewerten. Ein derartiger Einbe-
zug kann bewusst zu einem Ausschluss von bestimmten per Definition nicht-nachhaltigen
Branchen fuhren (Tabakindustrie, Prostitution, etc.). Der Einbezug kann allerdings genutzt
werden, um Unternehmen auf dem Weg zu einem nachhaltigen Geschaftsmodell zu unterstit-
zen.

Nachhaltige Kredite sind in Bezug auf eine Wirkungsgenerierung besonders interessant, da es
sich meist um Priméarfinanzierungen handelt. Das bedeutet, dass ohne diese Finanzierung be-
stimmte Handlungen nicht stattfinden wirden. Somit kann mit der initialen Kreditvergabe eine
gewisse Lenkungswirkung erzielt werden. Transaktionen von Fremdkapital auf dem Sekundéar-
markt, wie es bei Obligationen ublich ist, generieren keine zusatzliche Wirkung (Stichwort
Additionalitat), da diese keine weitere Handlungen mehr ermdglichen.

Insbesondere regionaltéatige Banken als Kreditgeberinnen kénnen mittels Einbezug von Nach-
haltigkeitskriterien bei Kreditentscheidungen massgebend zur sozial und dkologisch nachhal-
tigen Entwicklung ihrer Region beitragen. Banken zdhlen zu den wichtigsten Finanzierungs-
quellen von KMU und stellen den Grossteil der Immobilienfinanzierungen bereit. Mit dem be-
wussten Einbezug von Nachhaltigkeitskriterien in die Kreditvergabe kénnen Banken fur Kredit-
nehmende konkrete Anreize fur nachhaltige Investitionen schaffen.

Das Ziel, mit der Kreditvergabe eine soziale oder 6kologische Wirkung zu erzielen, ist ein
kontroverses Thema. Im Bundesgesetz Uber die Banken und Sparkassen (BankG) sind keine
spezifischen Anforderungen zum Thema Nachhaltigkeit verankert. Erst durch das Bundesge-
setz Uber die Ziele im Klimaschutz, welches an der Volksabstimmung vom 18. Juni 2023 an-
genommen wurde, sollen auch die Finanzflisse eine positive Wirkung erzielen. Das Gesetz
verfolgt die Ziele, die Treibhausgasemissionen zu vermindern, den Schutz vor den Auswirkun-
gen des Klimawandels zu verbessern und die Finanzmittelflisse auf eine emissionsarme, wi-
derstandsfahige Entwicklung auszurichten. Finanzinstitute sind davon doppelt betroffen: Ei-
nerseits ermdoglicht das Gesetz dem Bund, mit Finanzinstituten Vereinbarungen abzuschlies-
sen, in welchen konkrete Klimaziele und Massnahmen festgelegt werden kénnen (direkter Ef-
fekt). Andererseits kann das Gesetz Auswirkungen auf das Hypothekargeschaft haben, indem
es die Vorgabe der Emissionsreduktion im Gebaudesektor beeinflusst, sowie auf die Kredit-
vergabe an Geschaftskunden, indem es der Wirtschaft die Vorgabe macht, bis 2050 Netto-Null
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zu sein (indirekter Effekt). Die Finanzmarktaufsicht FINMA stellt aktuell noch keine Anforde-
rungen an Banken, eine soziale oder 6kologische Wirkung zu erzielen. lhre Anforderungen
beziehen sich auf die Integration von Klimarisiken ins Risikomanagement und auf die Vermei-
dung von Greenwashing.

Sobald allerdings das Ziel einer positiven sozialen oder 6kologischen Wirkung mit wirtschaftli-
chen Chancen einhergeht, so wird das kontroverse Thema zu einem Business Case und muss
strategisch durch die Bank beurteilt werden. Dies wére beispielsweise dann der Fall, wenn ein
erhdhtes Finanzierungsvolumen generiert werden kdnnte, ohne die Risikoexposition signifikant
zu erhdhen.

2.4.3 Kreditkonditionen und Greenwashing

Als néchstes stellt sich die Frage, wie sich die beiden Perspektiven Risikominimierung und
Wirkung auf die Kreditkonditionen auswirken kénnen. Im selben Zusammenhang ist fur Kredit-
gebende zentral, wie sie ihre Produkte mit Einbezug von Nachhaltigkeitskriterien benennen
durfen, ohne Greenwashing zu betreiben.

Unter dem Risikofokus kann die Integration von Nachhaltigkeitsrisiken in die Bonitatseinschat-
zung (Kreditrating), in die Bewertung der Sicherheit, wie beispielsweise einer Immobilie, oder
in beide Komponenten erfolgen. Beim Einbezug von Nachhaltigkeitsrisiken in die Bonitatsbe-
urteilung hat dies Auswirkungen auf die Zinsmarge, und somit den Zinssatz, den der Kredit-
nehmer oder die Kreditnehmerin zahlen muss. Das kann dazu fuhren, dass die Zinsmarge
hoher ausfallt, um das erhdhte Risiko abzudecken oder niedriger, um der besseren Bonitat
Rechnung zu tragen. Zusatzlich kann die Werthaltigkeit einer Hypothekarsicherheit von den
Auswirkungen der Nachhaltigkeit positiv oder negativ beeinflusst werden. Dadurch verandert
sich der Belehnungswert und somit unmittelbar die maximale Kredith6he.

Gemass des im Dezember 2022 kommunizierten «Standpunkt des Bundesrates bezuglich
Greenwashing-Pravention im Finanzsektor», sollen Finanzprodukte und -dienstleistungen, die
lediglich Nachhaltigkeitsrisiken reduzieren, ohne mindestens ein Nachhaltigkeitsziel zu verfol-
gen, nicht als nachhaltig bezeichnet werden. «Die reine Berlcksichtigung von ESG-Risiken fallt
vielmehr unter die treuh&nderischen Pflichten.»® Das Finanzdepartment hat eine Arbeits-
gruppe des Staatssekretariats fur internationale Finanzfragen (SIF) beauftragt, dem Bundesrat
bis September 2023 einen Plan zur Umsetzung des Standpunktes vorzulegen. Dann soll er-
sichtlich werden, ob und wie sich die gesetzlichen Grundlagen zu nachhaltigen Anlagen in der
Schweiz verandern sollen. Die Anforderungen beziehen sich zwar auf den Anlagesektor, die
zugrundeliegende Logik kann allerdings auch auf den Kreditmarkt Ubertragen werden.

Unter dem Wirkungsfokus kdnnen zuséatzlich zu den 6konomischen Nachhaltigkeitsrisiken auch
Kriterien berucksichtigt werden, die eine positive soziale und 6kologische Wirkung anstreben.
Finanzierungsprodukte, die diese Kriterien erfullen, kdnnen dann als nachhaltig beworben wer-
den. Die Verbesserung der Finanzierungskonditionen, sei es durch eine reduzierte Zinsmarge
oder ein erhéhtes Kreditvolumen, beruht auf dem Goodwill der Kreditgebenden, die anderwei-
tig motiviert sind. Eine staatlich geforderte Kompensation fir die ausbleibenden 6konomischen
Gewinne der Kreditgebenden gibt es nicht.

19 Bundesrat, 2022
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3 Schweizer Angebot

Fur die Analyse des Angebots an Sustainable Lending Produkten haben wir 88 Schweizer
Gross-, Regional- und Kantonalbanken untersucht und dabei die Details der nachhaltigen
Finanzierungsprodukte anhand 6ffentlich zuganglicher Informationen der Banken2° verglichen.

Das Angebot an nachhaltigen Finanzierungsprodukten hat sich in den letzten Jahren kontinu-
ierlich weiterentwickelt und ist zu einem wichtigen Instrument geworden, um nachhaltiges
Wachstum und Investitionen in umweltfreundliche Projekte zu férdern. Nachhaltige
Hypotheken sind in der Schweiz bereits seit einigen Jahren etabliert und haben sich zu einem
wichtigen Instrument fur umweltbewusste Immobilieninvestitionen entwickelt. Verschiedene
Schweizer Banken bieten nachhaltige Hypotheken an, die spezifische Kriterien fur Energie-
effizienz, erneuerbare Energien und nachhaltige Baumaterialien erfordern. Einige dieser
Hypotheken kénnen auch mit Zertifizierungen verbunden sein, die Nachhaltigkeitsstandards
far Gebaude definieren. Auf der anderen Seite haben sich nachhaltige Unternehmensfinanzie-
rungen in der Schweiz ebenfalls entwickelt, aber nicht so weit wie nachhaltige Hypotheken.
Unternehmen kénnen nachhaltige Finanzierungen, welche nicht hypothekarisch gedeckt sind,
nutzen, um ihre nachhaltigen Projekte oder ihre Nachhaltigkeitstransformation zu finanzieren.
Erste Schweizer Finanzinstitute haben begonnen, ihren Kund:innen diese Finanzierungs-
instrumente anzubieten.

3.1 Immobilienfinanzierung

Es konnten 26 von den untersuchten 88 Banken identifiziert werden, die im Bereich von nach-
haltigen Immobilienfinanzierungen insgesamt 42 unterschiedliche Produkte anbieten.2t Der
Vergleich zeigt deutlich, dass sich die nachhaltige Immobilienfinanzierung in der Schweiz
hauptsachlich auf den Umweltaspekt konzentriert und somit insbesondere auf sogenannte
«grune» Immobilienfinanzierungen.

Fur grine Immobilienfinanzierungen gibt es in der Schweiz noch keinen allgemeingultigen Be-
griff. Grundséatzlich handelt es sich jedoch um die Finanzierung von energieeffizienten Gebau-
den und Immobilienprojekten mit klimarelevanter Wirkung.?2 Auf EU-Ebene sollte durch die
europaweite Initiative «Energy Efficient Mortgages Initiative» ein Rahmen geschaffen werden,
der ein einheitliches Verstandnis und einen standardisierten Ansatz fuir das Angebot energie-
effizienter Hypotheken fordert. Diese Initiative beabsichtigt, private Geldmittel gezielt in ener-
gieeffiziente Investitionen zu lenken. Konkret strebt die Initiative die Koordination von Markt-
interventionen an, um Synergien entlang der Wertschépfungskette von Hypotheken und ge-
deckten Schuldverschreibungen zu schaffen. Des Weiteren soll ein positiver Kreislauf zwischen
Kreditgeber:innen, Kreditnehmer:innen und Anleger:innen etabliert werden, der von der
Kreditvergabe bis zu Bindelung von energieeffizienten Sicherheiten reicht.22 Es wird dabei
angenommen, dass die verbesserte Energieeffizienz einen Risikominderungseffekt fur Kredit-
geber:innen verursacht. Dies fuhrt folglich zu einem niedrigeren Bilanzrisiko und reduziert die
Kapitalanforderungen fur Kreditgeber:innen. Begrindet wird dies wiederum mit der

20 Webseite, Geschaftsberichte und Nachhaltigkeitsberichte

21 46 Prozent der 26 Banken haben auf Anfrage die Daten verifiziert

22 Kaiser & Oehri, 2020

23 European Mortgage Federation-European Covered Bond Council, online
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niedrigeren Ausfallwahrscheinlichkeit einer Kreditnehmer:in, die mit einer nachhaltigen Im-
mobilie niedrigere laufende Energiekosten aufweist. Ferner kénnen zukinftige Wertsteigerun-
gen in Form eines sogenannten «green value» oder die Resilienz gegentiber Abschlagen von
nicht nachhaltigen Gebauden am Markt eine gréssere Rolle spielen.2* Diese Thesen des Risi-
koverhéaltnisses werden auch durch weitere Berichte bestatigt.2s 26

Gemass einem Bericht von moneyland.ch aus dem Jahr 2017 galten bereits Uber 30 Schweizer
Banken als Anbieterinnen von sogenannten Oko- oder Umwelthypotheken. Diese Angaben sind
mit den Erkenntnissen der vorliegenden Untersuchung vergleichbar. Im Jahr 2017 wurde dies
als neuer Trend proklamiert, weil im Jahr 2000 lediglich drei Finanzinstitute eine grine Hypo-
theke im Angebot hatten. Auch zum gegenwartigen Zeitpunkt erscheinen immer wieder neue
Produkte auf dem Markt, wobei aber einige Anbieter Angebote auch wieder zurickziehen. In
den letzten sechs Jahren hat sich das Angebot an grinen Immobilienfinanzierungen in der
Schweiz stabilisiert.?”

Bei den untersuchten Schweizer Banken bedeutet eine grine Immobilienfinanzierung konkret,
dass kreditnehmenden Personen Vorzugskonditionen gewahrt werden, sofern sie nachweisen
koénnen, dass die finanzierte Immobilie bestimmte Umweltstandards erfullt. Dabei wird zwi-
schen der Finanzierung nachhaltiger Gebaude, sogenannten grinen Hypotheken, und der
Finanzierung von spezifischen Renovationsprojekten mit klimarelevanter Wirkung, sogenann-
ten grinen Renovationskrediten, unterschieden. Den Anreiz, sich fur eine grine Immo-
bilienfinanzierung zu entscheiden, schaffen die untersuchten Banken mehrheitlich mit Zinsab-
schlagen. Die Produktlandschaft Schweizer Banken hinsichtlich spezieller Konditionen fur nach-
haltige Hypothekarfinanzierungen ist vielfaltig. Die heterogene Namensgebung der Banken
spiegelt die schwere Vergleichbarkeit der nachhaltigen Hypothekarprodukte auf dem Schwei-
zer Finanzierungsmarkt von Immobilien wider.

3.1.1 Griune Hypothek

Bei der grinen Hypothek handelt es sich um eine Immobilienfinanzierung beim Erwerb oder
Bau einer nachhaltigen Immobilie, die grundpfandrechtlich besichert wird. Bei den untersuch-
ten Banken sind diese Hypotheken dabei vor allem flr Privatpersonen bestimmt. Wahrend bei
allen untersuchten Produkten Privatpersonen von einer vergunstigten Finanzierung profitieren
kénnen, werden lediglich rund die Halfte fur Unternehmen angeboten. Gewerbeimmobilien
sind fast immer ausgeschlossen.

Schweizer Banken verwenden fiir die Uberpriifung zur Gewahrleistung von griinen Hypotheken
bekannte Standards. Bei den untersuchten Produkten haben dabei alle Banken den Minergie-
Standard als Messinstrument der 0kologischen Nachhaltigkeit akzeptiert. Der GEAK-Ausweis
ist ebenfalls weit verbreitet und wird von etwa drei Viertel aller Banken akzeptiert. Weitere
Standards wie SNBS, DGNB, LEEDS usw. werden von Schweizer Finanzinstituten im Vergleich
zum Minergie- und GEAK-Standard deutlich weniger akzeptiert. Die Bestandteile der
Forderungsprufung und die Festlegung entsprechender Pramien liegen in der Verantwortung
der Finanzinstitute und kénnen stark variieren.

24 Kaiser & Oehri, 2020

25 International Finance Corporation, 2019
26 pwC, 2019

27 moneyland.ch, 2017



IFZ Sustainable Lending Monitor 2023 15
Schweizer Angebot

In der vorliegenden Untersuchung konnte ein Zinsabschlag fir grine Hypotheken zwischen
0.25 und 0.8 Prozentpunkten ausgemacht werden. Diese Angaben decken sich mit einer Studie
des WWF und Inrate aus dem Jahre 2016, wo der Zinsabschlag zwischen 0.125 bis 0.8 Pro-
zentpunkten lag. Der Anteil von griinen Hypotheken machte zu dieser Zeit etwa 5 Prozent des
gesamten Hypothekarvolumens aus.28 Im Durchschnitt betragt der Zinsabschlag bei den
26 untersuchten Banken 0.38 Prozentpunkte. Dieser tiefere Durchschnittswert ist vor allem
darauf zuruckzufuhren, dass etwa ein Drittel aller Banken einen Zinsabschlag von 0.25 Pro-
zentpunkten gewahrt. Was ebenfalls ins Auge féllt, sind die stark variierenden Hochstlaufzeiten
und Maximalbetrége. Die Laufzeiten variieren zwischen funf und zehn Jahren; mit einer Aus-
nahme von einer Laufzeit von 20 Jahren. Bei den Maximalbetragen von griinen Hypotheken
sind die Unterschiede der verschiedenen Banken ebenfalls sehr gross. Sie variieren dabei zwi-
schen CHF 200'000 und CHF 5'000'000. Insbesondere bei kleineren Maximalbetragen wird der
Vorteil einer grinen Hypothek nur gewéahrt, solange die Ersthypothek ebenfalls bei der glei-
chen Bank abgeschlossen wird. Die Abschlage werden dabei nur auf spezifische Kreditmodelle
angewendet, wobei die Festzinshypothek fast bei allen Banken abgeschlossen werden kann.
Einzelne Banken gewahren die grine Hypothek nur auf SARON-Hypotheken und wieder andere
machen den Zinsabschlag bei allen Hypothekarmodellen verfugbar.

3.1.2 Gruner Renovationskredit

Schweizer Banken bieten neben griinen Hypotheken auch griine Renovationskredite fur Im-
mobilienprojekte an. Ziel ist es dabei, Immobilienprojekte mit klimarelevanter Wirkung finan-
ziell zu unterstitzen. Gegenuber grinen Hypothekarfinanzierungen muss die Investition nicht
das gesamte Gebaude betreffen, sondern kann auf die Erneuerung beziehungsweise Sanierung
einzelner Gebaudeteile fokussiert werden. Dadurch kann die Energieeffizienz von Bestandes-
liegenschaften direkt beeinflusst werden. Die Schweiz weist aktuell tber 1 Million Bestandes-
liegenschaften auf, die vor dem Jahr 1980 erstellt wurden. Das entspricht einem Anteil von
Uber 60 Prozent.2® Hier erscheinen die entsprechenden Wirkungspotenziale und das Schaffen
von finanziellen Anreizen am héchsten, da diese Art der Forderung einen direkten Einfluss auf
die Nachhaltigkeit des bestehenden Schweizer Geb&udeparks hat. Die Forderung erfolgt in der
Regel durch Zinsreduktionen, feste Vorzugszinsen oder in seltenen Féllen durch ein zinsloses
Darlehen. Die Definition von klimarelevanten Immobilienprojekten variiert von Bank zu Bank
stark und ist nicht einheitlich. Die meisten Banken gewahren jedoch finanzielle Férderungen
bei Sanierungsmassnahmen wie dem Heizungsersatz von Gas- und Olheizungen durch
Heizsysteme mit erneuerbaren Energien, die Installation von thermischen Solaranlagen und
Photovoltaik sowie die Umsetzung von Dammmassnahmen, um den Wéarmebedarf zu reduzie-
ren. Dies erscheint sinnvoll, da die meisten CO>-Emissionen3 wahrend des Betriebs einer Im-
mobilie bei der Raumwarme anfallen.3t Dartber hinaus akzeptieren viele Banken die Klassen-
verbesserung des Minergie-Standards oder des GEAK-Ausweises durch die Renovation.

Viele Schweizer Banken nehmen jedoch keine klare Unterteilung zwischen der Finanzierung
zum Kauf einer nachhaltigen Immobilie (grine Hypothek) und der Finanzierung von klimare-
levanten Renovierungen (gruner Renovationskredit) vor. Darum werden klimarelevante Reno-
vierungen oftmals auch mit griinen Hypotheken finanziert.

28 WWEF, 2017

29 BFE, 2022

30 rund 60 Prozent

31 Kaiser & Oehri, 2020
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Der Zinsabschlag bei griinen Renovationskrediten unterscheidet sich im Vergleich zu grinen
Hypotheken nur minim. Dies aufgrund der zuvor genannten Tatsache, dass griine Hypotheken
teilweise ebenfalls als grine Renovationskredite fungieren und es somit keinen Unterschied in
deren Vorgaben gibt. Die Abschlage fur griine Renovationskredite variieren zwischen 0.25 und
0.8 Prozentpunkten. Eine Ausnahme ist die Zuger Kantonalbank, die fur spezifische Renovie-
rungsmassnahmen mit klimarelevanter Wirkung zinslose Darlehen gewahrt. Neben Abschlagen
und zinslosen Darlehen gibt es Banken, die fixe Vorzugszinssatze, welche unter den aktuell
vergleichbaren Zinsatzen von Hypotheken liegen, oder zinslose Kredite fur das erste Jahr der
Laufzeit auf den Kredit anbieten. Die Maximallaufzeiten variieren zwischen drei bis zehn Jah-
ren. Der grosse Unterschied gegenuber grinen Hypotheken konnte beim Maximalbetrag fest-
gestellt werden. Diese variieren dabei mit einer Ausnahme zwischen CHF 20'000 und
CHF 500'000. Als Ausreisser bietet die Zurcher Kantonalbank mit ihrem Umweltdarlehen einen
Maximalbetrag von CHF 5 Millionen32 fur Mehrfamilienhauser an.

3.1.3 Kurzvergleich

In der folgenden Tabelle 1 zeigen wir die durchschnittliche grune Hypothek im Vergleich mit
dem grunen Renovationskredit im Angebot Schweizer Banken:

Grune Hypothek Gruner Renovationskredit
Kreditart Festzinshypothek Festzinskredit
Zinsreduktion (Durchschnitt) 0.38 Prozentpunkte 0.32 Prozentpunkte
Zinsreduktion (Median) 0.30 Prozentpunkte 0.40 Prozentpunkte
Hochstlaufzeit (Durchschnitt) 8.5 Jahre 9 Jahre
Hoéchstlaufzeit (Median) 10 Jahre 10 Jahre
Maximalbetrag (Durchschnitt) CHF 946'000.00 CHF 554'000.00
Maximalbetrag (Median) CHF 750'000.00 CHF 250'000.00
Kreditbedingung (Messinstrument) Minergie Baustandard Heizungsersatz, Solaranlage

oder Photovoltaik

Tabelle 1: Durchschnittliche grune Hypothek und griiner Renovationskredit am Schweizer Markt

Die folgende Tabelle 2 stellt die grine Hypothek dem griinen Renovationskredit mit den
Merkmalen sowie Vor- und Nachteilen gegentiber:

32 maximal CHF 250'000.- / 100m? Energiebezugsflache
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Grune Hypothek Gruner Renovationskredit
Merkmale
- Finanzierung einer nachhaltigen Immobilie als - Verbesserung klimarelevanter Aspekte der Immo-
Hauptziel bilie
- Messkriterien basieren auf anerkannten Standards - grosses Wirkungspotenzial aufgrund des direkten
Einflusses
- breite Anwendbarkeit jedoch unspezifische Kapi-
talverwendung - Effektivitat durch zweckgebundene Mittelverwen-
dung

Vorteile kreditnehmende Privatpersonen oder Unternehmen

- monetéarer Anreiz in Form von Zinsabschlagen - monetéarer Anreiz in Form von Zinsabschlagen
- Zugang zu zusatzlichen Finanzierungsoptionen wie - durch Umsetzung energieeffizienter Massnahmen
staatliche Forderprogramme koénnen langfristig Betriebs- und Energiekosten

espart werden
- Nachhaltige Immobilien kénnen zukiinftig an Wert gesp

gewinnen und stranded assets kdnnen vermieden - Wertsteigerung der Immobilie durch griine Reno-
werden vierungsmassnahmen und Vermeidung von stran-
. . . ded assets
- Betriebskosteneinsparungen durch den Einsatz
von nachhaltigen Technologien und Materialien - zielgerichtete Klimawirkung ist moglich
Kritik
- mangelnde einheitliche Messbarkeit des Nachhal- - kleine Volumen

tigkeitsimpacts aufgrund fehlender standardisier-

ter Kriterien und Metriken - Kredit wird oftmals nur Privatpersonen und nicht

Firmenkunden angeboten
- wenig Evidenz und schwere Messbarkeit auf

direkte Klimaauswirkung bzw. Klimawirksamkeit = durch fehlende Mindestanforderungen bei den

Kreditanbietern kann grosse Ungleichheit beim
- Mdglichkeit von Greenwashing, da nicht alle Nach- Einfluss des Nachhaltigkeitsgrades bestehen
haltigkeitskriterien beachtet werden und das Pro-
dukt als Marketinginstrument benutzt werden
kann

- bei Firmen besteht keine Koppelung an Gesamt-
nachhaltigkeitsbilanz des Unternehmens

- Preisaufschlag und héhere Kosten bei nachhalti-
gen Immobilien kénnen dazu fihren, dass kein di-
rekter finanzieller Vorteil trotz Zinsreduktion ent-
steht

- Gefahr der Verwasserung durch Zweckentfrem-
dung der Mittel

Tabelle 2: Ubersicht Griine Hypothek und Griuner Renovationskredit

3.1.4 Ausblick grine Immobilienfinanzierung

Zur Erreichung der Klimaziele kébnnen Finanzinstitute nur einen indirekten Beitrag leisten, da
sie die finanzierten Geb&aude weder selbst bauen noch renovieren. Durch die Bedeutung von
Finanzinstituten im Schweizer Immobiliengeschaft kbnnen sie aber gezielt Anreize fur ener-
gieeffiziente Gebaude schaffen. Bei der Betrachtung des Prozesses der Immobilienfinanzierung
ist es von Bedeutung, diesen zukunftig vereinheitlichen zu kénnen. Dies schafft Klarheit und
Transparenz und somit eine erhohte Marktakzeptanz bei Markteilnehmer:innen. Dadurch kann
der Zugang zu nachhaltigen Finanzierungen vereinfacht werden und die Férderung eines nach-
haltigen Schweizer Gebaudeparks unterstitzt werden.

Bei einer gesamtheitlichen Betrachtung des Kreditvergabeprozesses besteht die Mdéglichkeit,
Nachhaltigkeitsaspekte bereits bei der Immobilienbewertung zu bertcksichtigen. Durch diese
Vorgehensweise kénnen mehr Nachhaltigkeitsfaktoren einbezogen und das Vernachlassigen
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bedeutender Faktoren vermieden werden. Zurzeit fokussieren sich Schweizer Banken vorwie-
gend auf nachhaltiges Bauen, wodurch die Energieeffizienz und der Anteil erneuerbarer Ener-
gie eines Gebaudes im Vordergrund stehen. Allerdings werden wichtige Nachhaltigkeitsfakto-
ren wie Standort oder Landverbrauch einer Immobilie bei der Vergabe von grinen Hypotheken
nicht angemessen berucksichtigt. Dadurch werden Faktoren wie die Ndhe zu nachhaltiger
Infrastruktur, beispielsweise oOffentliche Verkehrsmittel und Fahrradwege, oder Aspekte wie
die Siedlungsverdichtung vernachlassigt. Durch eine frihzeitige Bericksichtigung von Nach-
haltigkeitsfaktoren bei der Immobilienbewertung kénnen die teilweise schwer nachvollziehba-
ren Unterschiede bei den Zinsvorteilen sowie die Heterogenitat der Produktpalette von Schwei-
zer Finanzinstituten verringert werden. Die Kompetenzen und Verantwortung zur Bewertung
entsprechender Kennzahlen und Gréssen liegen derzeit aufgrund fehlenden Standards in den
internen Strukturen der einzelnen Banken. Mégliche Informationsasymmetrien kdnnen dabei
einen grossen Einfluss auf die entsprechenden Angebote der Banken haben. Durch die Verein-
heitlichung der Anwendung von Nachhaltigkeit im Bereich der Immobilienbewertung kénnte
dieser unterschiedliche Umgang reduziert werden, wodurch auch das Vertrauen bei der Kund-
schaft gestarkt werden kann.

3.2 Unternehmensfinanzierung

Wahrend sich rund 13 Prozent der KMU mindestens zu einem Teil mit hypothekargesicherten
Darlehen finanzieren, nutzen 10 Prozent Bankkredite mit fixem Betrag und 23 Prozent Konto-
korrentkredite, die nicht hypothekarisch gesichert sind.33 Grossere Unternehmen kdnnen sich
zudem bei Bedarf an einem hohen Finanzierungsvolumen mit einem Konsortialkredit durch
mehrere Banken finanzieren lassen. Fur nachhaltige Vorhaben wurden in den letzten Jahren
insbesondere zwei Finanzierungsprodukte relevant: Sustainability-Linked-Loans sowie Green
/ Social / Sustainability Loans. Erste Schweizer Banken bieten ihren Unternehmenskund:innen
bereits Kredite des gleichen Prinzips an.

3.2.1 Sustainability-Linked Loan

Ein vielversprechendes Instrument zur Fo6rderung nachhaltiger Geschaftspraktiken sind
Sustainability-Linked Loans (SLL). Aktuell gibt es noch keine verbindlichen Vorgaben zur
Strukturierung von SLL. Die Sustainability-Linked Loan Principles3* und die dazugehorige
Guidance?® haben sich jedoch seit derer EinfUhrung im Jahr 2022 als Leitfaden fur Glaubiger
und Schuldner beim Aufsetzten eines SLL etabliert.

Bei SLL ist die Kreditverzinsung zusatzlich an vordefinierte Nachhaltigkeitsziele gekoppelt. Die
Kreditgeber:in und die Kreditnehmer:in vereinbaren bei Vertragsabschluss Nachhaltigkeits-
ziele, welche mit konkreten Kennzahlen gemessen werden. Bei Erreichen der definierten Nach-
haltigkeitsziele verringert sich die Kreditmarge um den definierten Prozentsatz. Falls das
finanzierte Unternehmen die Ziele nicht erreicht, muss dieses eine monetare Strafe dafur zah-
len, die meist durch eine Erhéhung des Zinssatzes definiert ist.

In ein SLL sind verschiedene Parteien involviert. Neben dem kreditnehmenden Unternehmen
braucht es mindestens eine oder mehrere Kreditgeber:innen. In der Regel Uberpriuft zudem

33 Djetrich et al., 2021
34 LSTA et al., 2022
35 LSTA et al., 2023
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eine externe Auditgesellschaft die Berichterstattung durch das kreditnehmende Unternehmen.
Manchmal Gbernimmt einer der Kreditgeber:innen explizit die Nachhaltigkeitskoordination.3s

Die kreditnehmenden Unternehmen stammen, gemass einer Untersuchung der Technischen
Universitat Darmstadt, nicht nur aus wenigen ausgewahlten Branchen, sondern sind relativ
gleichmaéssig auf alle Branchen verteilt?’. Eine weitere Studie zeigt, dass SLL-Kreditnehmende
durchschnittlich Uber ein vergleichsweise hohes ESG-Rating, respektive tUber tiefe ESG-Risiken
verfigen.ss

Die konkreten Kreditkonditionen von SLL kdnnen bilateral respektive im Rahmen eines Kon-
sortialkredites ausgehandelt werden. Die Key Performance Indikatoren (KPI) eines SLL kénnen
sich beispielsweise an der Science Based Targets Initiative (SBTI) orientieren. Die ausgewahl-
ten KPI mussen fur das kreditnehmende Unternehmen relevant, messbar und vergleichbar
sein. Fur SLL werden Ublicherweise zwischen einem und drei KPI ausgewéhlt (durchschnittlich
1.9). Die meisten KPI beziehen sich aktuell auf dkologische Ziele. Oft zielen diese auf eine
Reduzierung von Treibhausgasemissionen ab. Neben okologischen Zielen werden am Markt
auch soziale Ziele definiert. Diese beschaftigen sich vorwiegend mit den eigenen Angestellten
oder mit dem gesellschaftlichen Gemeinwohl. Weiters gibt es KPI, welche konkreten Bezug auf
ein externes ESG-Rating nehmen und dessen Verbesserung oder Verschlechterung fur den
Zins ausschlaggebend ist. KPI, welche sich mit Governance auseinandersetzen, sind zum jet-
zigen Zeitpunkt noch wenig verbreitet.®® Fir die einzelnen KPI werden Ziele definiert, welche
wéhrend der Kreditlaufzeit erreicht werden sollen. Die Ziele missen ambitioniert sein und eine
wesentliche / materielle Verbesserung im Vergleich zum Status Quo darstellen. Die Mittel aus
dem Kredit sind jedoch nicht zweckgebunden und kdnnen fur die regulére Geschaftstatigkeit
des Unternehmens genutzt werden und der Zinssatz ist lediglich an das Erreichen der gesetz-
ten Ziele gebunden.

Die nachhaltigkeitsbedingte Zinskomponente eines SLL kann entweder als Reduktion und Auf-
schlag, nur als Reduktion oder nur als Aufschlag zur initialen Zinsmarge definiert werden. Je
nach Ausgestaltung liegt die durchschnittliche Auswirkung auf die initiale Zinsmarge bei rund
5 Basispunkten.4 Die Variante mit lediglich einem Aufschlag wird nur sehr selten vereinbart.4

Das Reporting hdngt von den gesetzten Zielen und KPI, sowie von der Branche und Region
des kreditnehmenden Unternehmens ab. Das Reporting sollte allerdings mindestens jahrlich
stattfinden.

SLL zeichnet aus, dass keine Entscheidung zwischen 6kologischen oder sozialen Projekten
getroffen werden muss. Der nachhaltige Ansatz ist holistisch auf Unternehmensebene statt
lediglich auf Projektebene. Unternehmen mit vergleichsweise unterdurchschnittlichem Nach-
haltigkeitsprofil kbnnen trotzdem nachhaltig transformieren. Die klar definierten Zielvorgaben
ermoglichen die Messung der Auswirkungen auf Gesellschaft und Umwelt. Der zusatzliche mo-
netare Anreiz, gesetzte Nachhaltigkeitsziele zu erreichen, halt die Kapitalkosten tief.

Es gibt jedoch auch einige Herausforderungen fir die Ausstellung von SLL. Es besteht die
Moglichkeit, dass Kreditmittel fir Investitionen verwendet werden, die nicht nachhaltig sind.

36 LMA, 2022

37 Schiereck & Pohl, 2023

38 | oumioti & Serafeim, 2022
39 Schiereck & Pohl, 2023

40 | oumioti & Serafeim, 2022
41 Schiereck & Pohl, 2023
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Die gesetzten Ziele mbégen zwar erreicht werden, andere Nachhaltigkeitsaspekte der gleichen
Unternehmung kdnnen sich allerdings verschlechtern. Das Ubergeordnete Ziel, die Nach-
haltigkeit eines Unternehmens zu verbessern, wirde so nicht zwingend erreicht werden. Wei-
ters sind SLL fur grossere Unternehmen in der Regel einfacher umzusetzen als fur KMU. Mehr
dazu im Abschnitt 4.2 «Unternehmensfinanzierung» uber die effektiven Bedurfnisse und Hand-
lungsoptionen.

Finanzinstitute in der Schweiz bieten auf ihren Webseiten SLL ausserst zuriickhaltend an. Ende
Mai 2023 haben lediglich die Basler Kantonalbank, Zircher Kantonalbank sowie die Cre-
dit Suisse die Mdglichkeit zur Finanzierung Uber SLL aktiv angeboten. Bei weiteren Banken wie
beispielsweise der UBS werden SLL zwar nicht aktiv auf der Website angeboten, aus diversen
Online-Dokumenten lassen sich jedoch Hinweise darauf finden, dass auch diese Banken ihrer
Kundschaft SLL anbieten. Offizielle Angaben zu den genauen Kreditkonditionen machen keine
dieser Schweizer Banken. Es ist somit weder klar, welche konkreten Bedingungen erfullt sein
mussen, um ein SLL beantragen zu kénnen, noch welche Mindest- oder Maximalvolumen exis-
tieren oder mit welcher Zinsreduktion gerechnet werden kann. Die Zircher Kantonalbank be-
wirbt SLL nur fur Konsortialkredite.

Gesprache mit weiteren Banken zeigen, dass bereits viele Schweizer Banken in SLL-Konsortial-
kredite involviert waren, sie haben jedoch nicht die KonsortialfUhrung ibernommen.

Case Study Sustainability-Linked Loan Credit Suisse
Von Leonie Nowak, Director, Corporate Banking Sustainability

Ein mittelgrosses Unternehmen aus der Recyclingbranche (Wertstoffsammlung, Transport und
Verwertung) hat wahrend der letzten Jahre eine ausfuhrliche Nachhaltigkeitsstrategie ausgear-
beitet. Im Rahmen dieser wurden die wichtigsten Aktionsfelder sowie konkrete Verbesserungs-
ziele festgelegt — zum Beispiel Reduzierung des CO»-Ausstosses in der Wertstoffsammlung sowie
bei der Kehrichtverarbeitung, Beschéaftigung von Personen im Rahmen von beruflichen Wieder-
eingliederungsprogrammen und Weiterbildung und Férderung der allgemeinen Zufriedenheit der
Mitarbeitenden.

Das Unternehmen ist Firmenkunde der Credit Suisse und hat in der Vergangenheit bereits einen
Green Bond emittiert. Da nun neue liquide Mittel via Syndikatskredit mit offenem Verwendungs-
zweck beschafft werden sollen, macht die Credit Suisse ihren Kunden auf die Moéglichkeit auf-
merksam, den Kredit als Sustainability-Linked Loan zu strukturieren. Nach ersten Gesprachen
hinsichtlich der bestehenden Nachhaltigkeitsstrategie des Unternehmens einigt man sich auf zwei
Nachhaltigkeitskennzahlen (KPI), welche in den Kreditvertrag aufgenommen werden:

- Progressive Absenkung des CO,-Ausstosses pro Kilometer, welcher durch die Wertstoffsam-
mel-LKWs zuriickgelegt wird
- Reduzierung der Haufigkeit von Berufsunfallen

In Anbetracht der Aktivitdten des Unternehmens erscheinen diese Ziele als wesentlich und am-
bitioniert. Ein weiteres relevantes Themenfeld ware das Wertstoff-Recycling an sich gewesen -
da eine Verbesserung der Anteile von rezyklierten Materialien jedoch u.a. von Innovationen in
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der Verpackungsbranche und Anderungen in unserem Konsumverhalten abhangig ist und nicht
direkt vom Recyclingunternehmen beeinflusst werden kann, hat man sich dagegen entschieden.

Festlegung Nachhaltigkeitskennzahlen (KPI), Ziele und jahrliches Reporting

Sowohl bestehende, konventionelle Finanzierungen als auch neue Fazilititen kdnnen um einen
«Sustainability-Link» ergénzt werden, indem Nachhaltigkeits-KPI in den Kreditvertrag integriert
werden. Beim Erarbeiten der Nachhaltigkeitskennzahlen und -ziele orientiert sich die Credit
Suisse i.d.R. an den Sustainability-Linked Loan Principles.42 Folgende Anforderungen sind beson-
ders wichtig:

- Nachhaltigkeits-KPI sollten im Hinblick auf die Hauptaktivitat des Unternehmens wesentlich
sein; eine Materialitdtsanalyse kann helfen, die relevanten Themenfelder zu eruieren

- Nachhaltigkeitsziele sollten ambitioniert sein, d.h. eine wesentliche Verbesserung des bishe-
rigen Standes darstellen und tber regulatorische Anforderungen sowie allgemeine Geschafts-
ziele hinausgehen

- Jahrlicher KPI-Report (sowie ggf. dazugehoriger Nachhaltigkeitsbericht) muss extern geprift
werden, z.B. durch Wirtschaftsprifer oder andere anerkannte Drittpartei (Nachhaltigkeits-
Agentur/-Beratung/-Prifgesellschaft)

Weitere geeignete Themen fur KPI und Ziele, je nach Branche

- Verringerung der Treibhausgasemissionen (direkt/indirekt/Lieferkette) im Rahmen eines CO2-
Absenkpfades, welcher idealerweise mit externer Unterstutzung erarbeitet wird

- Transparente und faire Lieferketten, z.B. Zertifizierung von Zulieferern oder landwirtschaft-
lichen Produkten

- Wasserverbrauch und Abfallvermeidung oder -recycling

- Interne soziale Themen, z.B. Mitarbeiterforderung oder Frauenanteil im Management

Festlegung Zinsmarge

Die Strukturierung als SLL erfolgt zusatzlich und in der Regel nach der allgemeinen Bonitéts-
prufung des Unternehmens.

Zukunftsfahiges

Geschaftsmodell?

Solide Bilanz? Zinsmarge
Wachstum + Profit?

Herkémmliche
Finanzierung

Zukunftsfahiges
Nachhaltig- Geschaftsmodell?
keitsbezogene Solide Bilanz? Zinsmarge —
Finanzierung Wachstum + Profit?

Performance hinsichtlich
okologischer Ziele
sozialer Ziele

(jahrliche Uberprifung)

Zinsmarge

Im Gegensatz zu Finanzkennzahlen («Financial Covenants») stellen verfehlte Nachhaltigkeitsziele
keinen Verzugsfall oder gar Kiindigungsgrund dar und fuhren lediglich zur temporaren Erhéhung
der Marge bis zum nachsten Stichtag. Sollte ein Unternehmen nicht alle gesetzten Ziele erreichen,
so bedeutet dies nicht zwingend eine schlechte Nachhaltigkeits-Performance, sondern kann auch
bedeuten, dass gewisse Ziele in der Tat ambitioniert waren.

42 LSTA et al., 2022
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3.2.2 Green, Social und Sustainable Loan

Im Gegensatz zu einem SLL ist ein Green, Social oder Sustainable Loan (GSSL) an ein
explizites Projekt gebunden und die Kreditmittel kbnnen ausschliesslich fur die Finanzierung
dieses Projekts verwendet werden. Analog zu den SLL gibt es derzeit keine verbindlichen Vor-
gaben zur Strukturierung von GSSL. Die Green Loan Principles*? und die Social Loan Principles*
mit den dazugehorigen Guidelines4s4¢ dienen jedoch als Grundlage fur Glaubiger und Schuldner
beim Aufsetzten eines GSSL.

Mit GSSL dirfen keine allgemeine Geschéaftstatigkeiten finanziert werden. Bei der Kredit-
vergabe muss das kreditnehmende Unternehmen plausibel darlegen, dass es sich beim zu
finanzierenden Projekt einerseits tatsachlich um ein entweder 6kologisches Projekt (bei Green
Loans) oder um ein Sozialprojekt (bei Social Loans) handelt und andererseits, dass die Finan-
zierungsmittel tatséchlich nur in dieses Projekt fliessen.

Beteiligt an einem GSSL sind in der Regel lediglich das kreditnehmende Unternehmen und ein
oder mehrere Kreditgeber:innen. Die Green und Social Loan Principles empfehlen zudem, wo
sinnvoll, eine externe Prufstelle hinzuzuziehen, um sicherzustellen, dass die Kreditmittel aus-
schliesslich in das vorgesehene Projekt fliessen.

Das kreditnehmende Unternehmen muss ausfuhrlich und prézise Angaben zum nachhaltigen
Nutzen des Projekts machen. Bei sozialen Projekten muss zudem angegeben werden, welche
Zielgruppe konkret vom Projekt einen Nutzen zieht. Gleichzeitig mussen jedoch auch Risiken
oOkologischer oder sozialer Natur, die mit dem Projekt in Verbindung stehen, dargelegt werden.
Ein Projekt, das mittels GSSL finanziert wird, kann beispielsweise flur die Installation von Solar-
und Windkraftanlagen oder der Ausbau sozialer Infrastruktur wie Schulen oder Pflegeeinrich-
tungen.

Damit sichergestellt wird, dass die Kreditmittel tatséachlich fur das vorgesehene Projekt ver-
wendet werden, bedarf es einer zusétzlichen Kontrolle. Die Principals empfehlen deshalb, die
Kreditmittel Gber ein dediziertes Konto auszuzahlen, tUber welches alle Zahlungen des Kredit-
nehmenden im Zusammenhang mit dem Projekt abgerechnet werden. So kénnen alle Zahlun-
gen auf den Verwendungszweck Uberpruft und nachverfolgt werden.

Im Vergleich zu SLL sind GSSL noch weniger verbreitet und erreichten 2021 weltweit nur einen
Bruchteil des Kreditvolumens von SLL#". Aus diesem Grund gibt es derzeit auch wenige Analy-
sen und Statistiken zu GSSL.

Der klar definierte Projektinhalt ermoglicht Transparenz und lasst eine klare Abgrenzung zu.
Das finanzierte dkologische oder soziale Projekt ist in den meisten Féllen auch fir Aussenste-
hende ersichtlich und dadurch sehr tangibel. Einzelne Nachhaltigkeitsprojekte kénnen dazu
fuhren, dass sich die Gesamtnachhaltigkeit eines Unternehmens verbessert.

Der zusatzliche Aufwand durch die Abwicklung Uber ein dediziertes Konto verursacht insbe-
sondere auf Seite der Kreditgeber:in einen hohen Administrationsaufwand. Die Prufung, ob die

43 LSTA et al., 2021a
44 |STA et al., 2021b
45 STA et al., 2023a
46 | STA et al., 2023c
47 Schiereck & Pohl, 2023
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Gelder gemass dem Verwendungszweck eingesetzt werden, ist einerseits zeitaufwandig und
andererseits nicht immer eindeutig. Zudem kénnen verschiedene GSSL einem anderen Nach-
haltigkeitsstandard unterliegen, da es keine konkreten Richtlinien gibt, die vorgeben, ab wann
ein Projekt als nachhaltig zu klassifizieren ist.

Finanzinstitute in der Schweiz bieten auf ihren Webseiten auch GSSL zurtickhaltend an. Ende
Mai 2023 haben lediglich die Basler Kantonalbank sowie die Credit Suisse die Moglichkeit zur
Finanzierung Uber GSSL aktiv angeboten. Beide Banken geben keine offiziellen Angaben zu
den genauen Kreditkonditionen. Es ist somit unklar, welche konkreten Bedingungen erfullt sein
mussen, um ein GSSL beantragen zu kdnnen. Ebenfalls fehlen Angaben zu einer potenziellen
Zinsreduktion oder zum Minimum- / Maximumkreditvolumen.

3.2.3 Kurzvergleich
Die folgende Tabelle 3 vergleicht die Merkmale, Vorteile und Kritik von SLL und GSSL:

Sustainability-Linked Loan (SLL) Green / Social / Sustainable Loan (GSSL)

Merkmale

Verbesserung des Nachhaltigkeitsprofils des Kre-
ditnehmenden wéhrend der Laufzeit des Darle-
hens als Hauptziel

Festlegung von ambitionierten, aber realistischen
Nachhaltigkeitszielen (Sustainability Performance
Target, SPT)

Auswahl von relevanten, messbaren und ver-
gleichbaren Messkriterien (KPI)

regelmassige und transparente Berichterstattung
Uber Stand der KPI und deren Auswirkungen

Vorteile kreditnehmendes Unternehmen

keine Entscheidung zwischen 6kologischen oder
sozialen Projekten notig

nachhaltiger Ansatz holistisch auf Unternehmens-
ebene statt auf Projektebene

Unternehmen mit schlechtem Nachhaltigkeitsprofil
(zum Beispiel aus per Definition nicht-nachhalti-
gen Branchen) kdnnen trotzdem nachhaltig trans-
formieren

klar definierte Zielvorgaben erméglichen Messung
der Auswirkungen auf Gesellschaft und Umwelt

zusétzlicher monetérer Anreiz, gesetzte Ziele zu
erreichen und so Kapitalkosten tief zu halten

Finanzierung eines 6kologischen, sozialen oder
nachhaltigen Projekts als Hauptziel

Aufzeigen des klaren 6kologischen, sozialen oder
nachhaltigen Nutzens durch das zu finanzierende
Projekt

Darlegung des Prozesses und der Kriterien fur die
Projektwahl

Nachvollziehbarkeit der verwendeten Mittel muss
stets gewahrleistet sein

regelmassige und transparente Berichterstattung
uber die Mittelverwendung

mdgliche Reputationsverbesserung durch aktive
Involvierung in nachhaltige Projekte

héhere Finanzierungschancen fur finanziell kriti-
sche, aber nachhaltig sinnvolle Projekte

maogliche tiefere Finanzierungskosten im Vergleich
zu konventionellen Krediten

klar definierter Projektumfang und -nutzen er-
maoglicht Messung der Auswirkungen auf Gesell-
schaft und Umwelt

zuséatzliche Moglichkeit zur Kapitalaufnahme zu
regularer Finanzierung

durch Finanzierung einzelner Projekte kann Ge-
samtnachhaltigkeit des Unternehmens verbessert
werden
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Sustainability-Linked Loan (SLL) Green / Social / Sustainable Loan (GSSL)

Kritik

- Mittel kdnnen auch fur Investitionen verwendet - durch parallele Verwendung von konventionell be-
werden, die nicht nachhaltig sind schafften Mitteln fur nicht-nachhaltige Aktivitaten

kann ein positiver Effekt aus nachhaltigem Kredit

- gesetzte Ziele mogen zwar erreicht werden, in an- wieder aufgehoben werden

deren Bereichen kann sich die Nachhaltigkeit
trotzdem verschlechtern - durch fehlende Mindestanforderungen kann unter
verschiedenen nachhaltigen Darlehen grosse He-

- bei Erreichung der definierten KPI vor Kreditablauf terogenitat des Nachhaltigkeitsgrades bestehen

fallt finanzieller Anreiz fur Kreditnehmende weg,
weitere Massnahmen zur Verbesserung der Nach- - keine Koppelung an Gesamtnachhaltigkeitsbilanz
haltigkeit zu ergreifen des Unternehmens

- Strafe bei Nichterreichen der KPlI muss einen ad-
versen materiellen Effekt auf Kredithehmende ha-
ben

- finanzielle Entschadigung bei Nichterreichen der
Ziele ist fur werte-basierte Kreditgebende nicht
interessant, da diese bewusst die Nachhaltigkeits-
verbesserung finanzieren mochten

Tabelle 3: Ubersicht Sustainability-Linked Loan und Green / Social / Sustainable Loan; vgl. IFZ Retail Bank-
ing Studie 202248

3.2.4 Weitere Finanzierungsmoglichkeiten

Neben Sustainability-Linked Loans und Green / Social / Sustainable Loans, gibt es noch weitere
nachhaltige Finanzierungsmaglichkeiten, die sich am Markt entwickeln und in Zukunft wohl an
Relevanz gewinnen werden. Wir zeigen zwei Beispiele.

Green Factoring ist eine weitere Finanzierungsdienstleistung, die Nachhaltigkeit und Finanz-
dienstleistungen miteinander verbindet. Es handelt sich um ein ESG-gebundenes Factoring,
das entsteht, wenn Forderungen von Unternehmen, die aus Warenlieferungen oder Dienstleis-
tungen resultieren, an den Faktor verkauft werden. Die Unternehmensforderungen werden
sodann in sofortige Liquiditdt umgewandelt. Beim Green oder ESG-linked Factoring wird die
Nachhaltigkeit in das Factoring integriert, indem die Factoring-Konditionen mit externen ESG-
Ratings verknupft werden. Wenn das Unternehmen seine Nachhaltigkeit verbessert, fuhrt dies
zu einer Verringerung der Zinsmarge. Das Konzept kann in allen Branchen angewendet wer-
den, insbesondere auf Unternehmen mit bereits bestehendem ESG-Rating. Ein Beispiel am
Markt fur Green Factoring stammt vom deutschen Unternehmen Leadec, welches sich auf
Ecovadis als externes Rating stitzt.4°

Green Leasing ist ein Konzept, das sich auf umweltfreundliche und energieeffiziente Lea-
singobjekte konzentriert. Mit Green Leasing wird ermdglicht, nachhaltige Leasingobjekte be-
reits in einem frihen Stadium anzuschaffen und so schneller von konventionellen auf nach-
haltige Technologien oder Produkte umzusteigen. Green Leasing unterscheidet sich von kon-
ventionellem Leasing in Bezug auf das Leasingobjekt. Green Leasing Anbietende nehmen oft
ein erhdhtes Risiko in Kauf, da nachhaltige Leasingobjekte teilweise mit héheren Anschaf-
fungskosten verbunden sind oder in anderen Fallen kein Sekundarmarkt vorhanden ist. Die
Credit Suisse zeigt beispielhaft, welche Use Cases sie bereits umsetzen kénnen:

48 Berchtold et al., 2022
49 | eadec, 2023
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Use Cases Green Leasing Credit Suisse
Von Klea Samara, Product Management & Marketing Corporate Leasing

Nachhaltiges Fahrzeugleasing ist ein Geschéaftsmodell, das sich auf umweltfreundliche
und energieeffiziente Fahrzeuge konzentriert. Es bietet die Mdglichkeit, auf liquiditatsscho-
nende Weise ein energieeffizientes Fahrzeug zu nutzen, was sowohl 6kologische als auch
finanzielle Vorteile bietet. Der Markt fir nachhaltiges Fahrzeugleasing wachst stetig. Im Jahr
2022 waren 17.7 Prozent aller neu zugelassenen Personenwagen rein elektrisch betrieben.
Das sind rund 13 Prozent mehr als im Jahr 2021.5° Da diese oft teurer als herkdmmliche
Fahrzeuge sind, sind sie nicht fur jede Kund:in erschwinglich. Zudem kénnen sich neue
Technologien und Entwicklungen auf die Verfugbarkeit und Preise von nachhaltigen Fahr-
zeugen auswirken. Um dem entgegenzuwirken und den Wechsel zur Nachhaltigkeit zu
ermoglichen, bietet die Credit Suisse ihren Geschaftskunden Leasing fur Fahrzeuge mit
alternativen Antrieben, wie Elektro oder Wasserstoff zu den gleichen Konditionen an wie fur
herkdmmliche Verbrenner. So sollen alle die Mdglichkeit haben, sich fir nachhaltige Alter-
nativen zu entscheiden. Eine weitere Herausforderung besteht in der Infrastruktur. Elektro-
fahrzeuge bendtigen spezielle Ladeinfrastrukturen, die in vielen Regionen noch nicht ausrei-
chend vorhanden sind. Die Credit Suisse unterstutzt auch hier, indem die Ladeinfrastruktur
im Leasingvertrag des Fahrzeuges mitfinanziert wird.

Grunes Energie-Leasing ist ein innovatives Konzept, das es Unternehmen und Verbrau-
chern ermdglicht, auf erneuerbare Energien umzusteigen und gleichzeitig Geld zu sparen.
Allein 2021 wuchs die neu installierte Leistung um 43 Prozent gegenuber 2020.5: Unterneh-
men, die eine Photovoltaikanlage oder eine andere erneuerbare Energiequelle auf dem
Grundstuck installieren und betreiben wollen, sind mit hohen Initialkosten konfrontiert. Das
Prinzip des griinen Energie-Leasings besteht darin, die anfanglich hohe Investition durch ein
Leasing der Credit Suisse zu finanzieren. Die festen monatlichen Raten bieten Planungs-
sicherheit und vermeiden die hohe einmalige Investition fur den Aufbau der Anlage. Die
grossten Herausforderungen seitens Credit Suisse hierbei sind die lange, fur Leasing un-
typische Lebensdauer der Anlagen und ein nahezu nichtexistierender Sekundéarmarkt. Die
Risikobeurteilung wurde dieser Gegebenheit angepasst, indem die Bonitat (Kreditwurdigkeit
und -fahigkeit) des Leasingnehmers starker gewichtet wird als die Kreditdeckung durch das
Objekt.

Kreislaufwirtschaft sieht vor, die Objekte mittels GeneraliUberholung langer im Kreislauf
zu halten. Durch eine umfassende Prifung und Instandsetzung sowie den Austausch von
Verschleissteilen kann die technische Lebensdauer von Objekten oft deutlich verlangert wer-
den. In Kombination mit einer vom Hersteller gewéhrten Garantie verlangert sich damit auch
die Leasingdauer, womit die Objekte via Leasingfinanzierung erneut in den Wirtschaftskreis-
lauf gelangen. Das steigert die Nachhaltigkeit und ermdglicht den Unternehmen eine ideal
planbare, liquiditatsschonende Anschaffung. Seitens Credit Suisse ist es besonders wichtig,
alle moéglichen Szenarien abzudecken, um optimal beraten zu kénnen und entsprechend die
besten Offerings zu bieten.

50 BFS & ASTRA, 2022
51 Swissolar, 2021
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Bei allen Use Cases ist es wichtig, die Objekte korrekt zu klassifizieren. Einerseits durch die
standardisierten Objektklassifizierungen, andererseits als «griin» vs. «nicht-grin». Letzte-
res stellt fur Credit Suisse eine Herausforderung dar, da es oftmals nicht eindeutig ist, wann
ein Objekt als «grun» bezeichnet werden kann (z.B. Hybrid-Fahrzeuge). Als Lésung hierfur
wird ein hauseigenes Sustainability-Framework als Basis verwendet, in welchem festgelegt
ist, welche Produkte als nachhaltig gelten und auch so gekennzeichnet werden durfen.
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4 Marktbedurfnisse und Handlungs-
optionen

Ein nachhaltiges Angebot am Markt muss grundsatzlich zwei Bedingungen erfillen. Es muss
einerseits tatsachlich nachhaltig sein und andererseits fur Kund:innen attraktiv sein, um das
Angebot zu wéahlen. Der folgende Abschnitt setzt sich damit auseinander, wo Anbieter:innen
von nachhaltigen Immobilienfinanzierungen ansetzen kdnnen, um die 6kologische und soziale
Wirkung zu erh6hen. Zudem zeigen wir, wie die nachhaltige Unternehmensfinanzierung die
Kundenbedirfnisse besser abdecken kann. Zu beiden Themen nennen wir konkrete Hand-
lungsoptionen fur Kreditgebende.

4.1 Immobilienfinanzierung

Basierend auf dem aktuellen Stand Schweizer Wohngeb&aude zeigen wir die Moglichkeit auf,
mittels offentlicher Daten die mannigfaltigen Dimensionen der Nachhaltigkeit auf die relevan-
testen Faktoren zu reduzieren. Dies erlaubt eine Einschatzung jedes Schweizer Wohngebaudes
sowohl im aktuellen Zustand als auch nach einer potenziellen Nachhaltigkeitsinvestition und
ermoglicht damit die zielgerichtete ldentifikation von Investitionsmdglichkeiten mit grosser
Wirkung bezuglich Nachhaltigkeit. Eine Anleitung hierzu wird in Abschnitt 4.1.6 zusammen-
gefasst. Die Bereitstellung der aufbereiteten notwendigen Daten ist in Abschnitt 4.1.7 be-
schrieben.

Die vier wichtigsten Indikatoren der nachhaltigen Entwicklung im Bereich von Immobilien sind

1) die Lage des Objektes,
2) der Landverbrauch des Objektes,
3) der Ressourcenverbrauch sowie die CO»-Emissionen im Betrieb und

4) der Ressourcenverbrauch sowie die CO»-Emissionen in der Erstellung.

Die ersten drei Indikatoren sind eindeutig messbar oder mit gangigen immobilien6konomi-
schen Ansatzen quantifizierbar. Der vierte Indikator bedarf Zusatzinformationen zum Pla-
nungsprozess, zur Konstruktion und zur Materialisierung. Da es bisher keinen flachendecken-
den Datensatz zur Messung der grauen Energie gibt, wird diese Dimension hier vorerst aus-
geklammert.

Zur Definition der Finanzierungskonditionen ist bei den ersten drei Indikatoren wichtig, wie sie
bewertet und anschliessend in der Finanzierung bericksichtigt werden. Diesbezuglich ist eine
Zweiteilung in eine herkbmmliche dkonomische Bewertung und Miteinbezug der Nachhaltig-
keitsaspekte sinnvoll: Besonders die Nachhaltigkeit der Lage wird in der Bestimmung des Be-
lehnungswertes (Schatzung) bereits durch Lagezuschlage und Ertragsstruktur bertcksichtigt.
Einzig die OV-Giteklasse sollte aus verschiedenen Griinden zuséatzlich gesondert betrachtet
werden. Die zwei weiteren Indikatoren, die in der automatisierten Bewertung noch wenig Be-
achtung finden, sind die relativen CO,-Emissionen und der relative Landverbrauch.
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Insgesamt resultieren also drei messbare Indikatoren, die zur zusatzlichen Nachhaltigkeits-
beurteilung auf Ebene einzelner Wohngebaude fir individuelle Benchmarks operationalisiert
werden:

1) OV-Guteklasse,
2) COz-Emissionen pro Wohnung und

3) Geb&audegrundflache pro Wohnung.

Abbildung 5: Berucksichtigung von Nachhaltigkeitsindikatoren in der Immobilienfinanzierung

Fur jedes Wohngebaude, ob alt oder neu, ist damit eine Indikation zur 6kologischen Nach-
haltigkeit mit Zusatzaussagen auf den Dimensionen Wirtschaft und Gesellschaft mdglich. Da
Hypotheken in der Regel objekt- und zweckgebunden sind, kann auch die Nachhaltigkeit der
Finanzierung mit diesen drei Indikatoren gemessen werden. Weil sich transparente Berech-
nungsmethoden als Standards entwickeln und die Qualitat 6ffentlicher Daten zunimmt, sind
fur strategische Grobeinschatzungen grundsatzlich keine kostenpflichtigen Zertifizierungen
oder Labels notwendig.

Der verbleibende Teil dieses Kapitels begrindet, warum die Berucksichtigung nachhaltiger
Ziele in der Finanzierung relevant ist, erklart, wie die Nachhaltigkeit in Finanzierungskonditio-
nen einfliesst, fasst den aktuellen Stand der drei Indikatoren zusammen, analysiert die drin-
gendsten Handlungsfelder empirisch und entwickelt eine Anleitung, wie jede Institution mit
einfachen Mitteln eine Indikation der Nachhaltigkeit von Wohnimmobilien auf Basis 6ffentlicher
Informationen herleiten kann.

Methodisch stutzt sich das Kapitel auf deskriptive Auswertungen aller im Register verfluigbaren
1.8 Millionen Wohngebaude. Die meisten Ergebnisse werden als Verteilungen uUber verschie-
dene Dimensionen dargestellt. Verteilungen der verschiedenen Indikatoren werden durch die
Quantile/Perzentile zu 10 Prozent, 25 Prozent, 50 Prozent (Median), 75 Prozent und 90 Prozent
dargestellt. Abbildung 6 zeigt die Darstellung der Perzentile als Lesehilfe der Abbildungen.
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Abbildung 6: Beispieldarstellung der Quantile

Diese Analysen und Anleitung richten sich insbesondere an Banken, die daran interessiert sind,
die Wirkung ihrer Hypotheken zu schéatzen, zu vergleichen und ihr Portfolio damit nachhaltig
zu steuern. Den Basisdatensatz mit Matching- und Benchmarkingmoglichkeiten auf Stufe EGID
stellen wir allen interessierten Institutionen zur Verfliigung.

4.1.1 Lending matters

Die Berucksichtigung von Nachhaltigkeitsaspekten bei der Vergabe von Hypotheken ist deshalb
wichtig, weil die Hebelwirkung bedeutend ist: Das Finanzierungsvolumen ist mit CHF 1.34 Bil-
lionen hoch und Investitionsanreize, die durch Finanzierungskonditionen ausgeltst werden,
beeinflussen deshalb die Umwelt signifikant. Aufgrund des parallelen Anstiegs von Preisen und
Durchschnittszins, sind die Finanzierungskosten fur Immobilieneigentimer:innen im ersten
Quartal 2023 gegenliber dem Vorjahr um 17.8 Prozent angestiegen (Abbildung 7). Die Finan-
zierungskosten ihrer Immobilien sind dadurch fir alle Hypothekarkunden landesweit innert
Jahresfrist um CHF 2.8 Milliarden angestiegen.

Abbildung 7: Anderungsraten der Finanzierungskosten und Immobilienpreise. (Quelle: eigene Darstellung
basierend auf BWO, 2023, SNB, 2023 und I1AZI, 2023)

Diese Entwicklung gefahrdet dringend notwendige Sanierungen und nachhaltige bauliche Ent-
wicklungen und verscharft die Wohnungsknappheit in den Stadten. Hypothekarkunden dirften
mit hoher Preissensitivitdt auf die Entwicklungen reagieren, wodurch der Ausgestaltung der
Hypothekarkonditionen eine besondere Rolle zukommt, um nachhaltige Entwicklungen weiter
zu fordern. Langfristig werden sich die Finanzierungskosten aufgrund erwarteter fallender
Preise und Volumen wieder auf das langfristige Mittel zurtickbilden.
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4.1.2 Einfluss der Nachhaltigkeit in der Immobilienfinanzierung

Wichtige nachhaltige Elemente von Immobilien werden bereits in der Bewertung der Immobilie
bertcksichtigt. Diese sind bereits eingepreist und mussen deshalb in der Finanzierung nicht
zusatzlich kalkuliert werden. Der wichtigste Faktor ist in diesem Zusammenhang die Lagequa-
litat der Immobilie. In Schweizer Gemeinden und Stadten betragt der Anteil des Landwertes
am Marktwert von Immobilien bis zu 60 Prozent. Damit ist die Lage der Werttreiber Nummer
eins und absolut entscheidend fur die langfristige Werthaltigkeit einer Immobilie und derer
wirtschaftliche Nachhaltigkeit.

Die Lagequalitat (Mikro- und Makrolage) wird von verschiedenen Bewertungsunternehmen in
leichten Variationen gemessen. Die Hauptkomponenten gelten dabei jedoch als Branchenstan-
dard. Sie werden beispielsweise vom Kanton Zurich fur den Lageklassenplan verwendet. Die
funf Hauptkomponenten der Mikrolagenbeurteilung sind Immissionen, Aussicht und Beson-
nung, Infrastruktur, Verkehrsanbindung sowie Umfeldqualitdt zum Beispiel durch Image des
Quartiers.

Diese Lageindikatoren werden Uber Risikozuschlage und Risikoabschlége direkt in das Bewer-
tungsmodell integriert. Fur ein Mehrfamilienhaus mit einer Jahresmieteinnahme von
CHF 200’000 resultiert bei einer standort- und marktgerechten Bruttokapitalisierung von
3.5 Prozent ein Ertragswert von CHF 5.71 Millionen. Fur ein vergleichbares Haus an leicht
schlechterer Mikrolage, zum Beispiel gemessen an der Lageklasse, musste im Vergleich mit
einem leichten Risikozuschlag im Kapitalisierungssatz bewertet werden. Betragt der Risikozu-
schlag 10 Basispunkte, steigt der Kapitalisierungssatz von 3.5 Prozent um knapp 3 Prozent
auf 3.6 Prozent. Der Ertragswert des Hauses wird also um die leicht schlechtere Lage korrigiert
und resultiert in einem um knapp 3 Prozent tieferen Wert von knapp CHF 5.56 Millionen. Dies
unter der vereinfachenden Annahme der Konstanz aller anderen Bewertungsparameter.

Fur die Finanzierung bedeutet das folgendes: Eine wirtschaftlich nachhaltige Lage resultiert
automatisch in hoéheren Belehnungswerten und tieferen Finanzierungsrisiken. Dieser Faktor
muss in der Finanzierung nicht als weiterer Nachhaltigkeitsaspekt berucksichtigt werden, weil
jedes Bewertungssystem die Kongruenz zwischen 6konomischer und sozial-6kologischer Nach-
haltigkeit erkennt und diesen Faktor bereits einpreist.

Andere Nachhaltigkeitsfaktoren finden hingegen keine oder nur teilweise Berlcksichtigung in
der Bewertung. Dies sind insbesondere CO,-Emissionen und Landverbrauch. Auch die OV-Gu-
teklasse spielt als gesonderter Indikator eine wichtige Rolle. Sie dient zwar bereits in der Lage-
qualitatsmessung als Indikator fur die verkehrstechnische Erreichbarkeit, doch eine zusatzliche
Berucksichtigung ist sinnvoll und einfach operationalisierbar (siehe auch Abbildung 5).

4.1.3 OV-Giteklasse als Nachhaltigkeitsindikator

Das Bundesamt fiir Raumentwicklung ARE publiziert als OV-Giiteklasse einen Indikator zur
Messung der Erschliessung mittels 6ffentlichen Verkehrs fur einen bestimmten Standort.>? Die
Methodik basiert auf der kombinierten Einstufung gemaéass Art des Verkehrsmittels, Kursinter-
vall, Haltestellenkategorie und der Distanz zur Haltestelle.

52 ARE, 2023
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Die OV-Giteklasse erlaubt die kombinierte Abbildung 6kologischer und sozial nachhaltiger
Dimensionen beziglich der Lage von Objekten. Insbesondere die Distanz zu Infrastruktur fur
Freizeit und Arbeit bietet eine zusatzliche Einschatzung, die rein wirtschaftliche Bewertungen
des Objekts erganzt. Die OV-Giteklasse, in deren Bereich ein Wohngebaude fallt, beeinflusst
den Wert der Immobilie mit. Sie ist jedoch nicht allein verantwortlich fir die Lagequalitat, weil
sie anderen Faktoren wie zum Beispiel Aussicht, Besonnung, Larmimmissionen oder Nah-
erholungsgebieten widersprechen kann. Deshalb kénnen auch Orte mit schlechter OV-Giite-
klasse werthaltig sein, was im Bewertungsprozess bereits bertcksichtigt ist.

Fur die Beurteilung der Nachhaltigkeit hat die OV-Giiteklasse jedoch wichtige Zusatzfunktio-
nen. Erstens korreliert sie stark mit Infrastrukturen, Einkaufsméglichkeiten, Restaurants,
Kulturangeboten und Arbeitsplatzangeboten. An Orten mit hoher OV-Giiteklasse sind lebhafte
Quartiere und Arbeitsplatze in der Regel nicht weit entfernt und kurze Wege erleichtern den
Alltag. Diese Aspekte spielen fir die soziale Nachhaltigkeit eines Ortes eine wichtige Rolle.
Damit ist die OV-Giiteklasse ein optimaler Indikator fiir nachhaltige Mobilitat, fusslaufige Infra-
struktur und, sofern die La&rmbelastung nicht zu hoch ist, fur lebhafte Quartiere.

Abbildung 8 zeigt, inwieweit Lagen mit guter Anbindung an den offentlichen Verkehr auch
kurzere Distanzen zu Infrastruktur aufweisen. Die Distanz der Haushalte zu Infrastruktur wird
anhand der 10 Prozent, 25 Prozent, 50 Prozent, 75 Prozent und 90 Prozent Perzentile der
Verteilung dargestellt, fir weitere Details siehe Abschnitt 4.1. Zum Beispiel liegt die Halfte
aller Haushalte mit OV-Giiteklasse A naher als 382 Meter zum nachsten Supermarkt, wahrend
fir Haushalte ohne OV-Anbindung (keine OV-Giiteklasse) im Median eine Distanz von bis zu
3'401 Meter zurtckgelegt werden muss. Im Umkehrschluss bedeutet dies, dass 50 Prozent der
Haushalte in Lagen ohne OV-Anbindung mehr als 3'401 Meter vom nachsten Supermarkt ent-
fernt sind. Fur OV-Giteklasse A hingegen haben lediglich 10 Prozent der Haushalte eine
langere Distanz als 842 Meter zum nachsten Supermarkt. Ein qualitativ &hnliches Bild ergibt
sich fur andere Infrastruktureinrichtungen.
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Abbildung 8: Durchschnittliche Distanzen der Haushalte zu Infrastruktur, und Anzahl naher Arbeitsplatz-
angebote. (Quelle: eigene Darstellung basierend auf ARE, 2023 und BFS, 2021)

Abbildung 9 zeigt die Anzahl der Arbeitsstatten und Beschaftigten auf den vier angrenzenden
Quadratkilometern zu den Haushalten einer jeweiligen OV-Giiteklasse. Dies ist dargestellt
durch gleiche Perzentile wie in Abschnitt 4.1. Wahrend etwa 50 Prozent der Haushalte in Lagen
der OV-Giiteklasse A 17'669 oder mehr Beschéftigte in unmittelbarer Nahe zahlen, so haben
50 Prozent der Haushalte ohne OV-Glteklasse lediglich 442 Beschaftigte oder weniger in ihrem
Gebiet. Ein qualitativ ahnliches Bild zeigt sich fur die Anzahl an Arbeitsstatten.

Abbildung 9: Anzahl Arbeitsstatten und Beschéaftigte in unmittelbarer Naher der Haushalte nach OV-Gute-
klasse. (Quelle: eigene Darstellung basierend auf ARE, 2023 und BFS, 2022)

Zweitens schaffen gute OV-Guteklassen ein niederschwelliges Mobilitatsangebot. Eine hohe
OV-Giteklasse beinhaltet schnelle Verbindungen zu den wichtigsten Zentren genauso wie eine
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hohe Dichte hochfrequenter Nahverkehrsbeziehungen. Das schafft Anreize zur Nutzung des
offentlichen Verkehrs und zum Verzicht oder zur reduzierten Nutzung des Individualverkehrs
mit bekannten negativen Folgen fur innerstadtische Qualitaten und Umwelt. Insgesamt wird
die induzierte Mobilitat reduziert und ein Angebot geschaffen, das die 6kologische und soziale
Nachhaltigkeit eines Ortes starkt.

Die Messung der OV-Giiteklasse jedes Ortes in der Schweiz ist, wie die vorgangigen Indikato-
ren zeigen, leicht operationalisier- und umsetzbar. In Abbildung 10 zeigt sich, dass vor allem
an dicht bebauten stadtischen Lagen 58 Prozent der Haushalte von guter bis sehr guter OV-
Qualitat (Klassen A und B) profitieren, wahrend auf dem Land fast 85 Prozent der Haushalte
keinen oder sehr schlechten Anschluss (Klasse D) an das OV-Netz haben - und damit auch
gleichzeitig weite Distanzen zu Angeboten des taglichen Bedarfs in Kauf nehmen mussen.

Abbildung 10: Anteil der Haushalte nach OV-Guteklasse und BFS-Gemeindetypologie 2012. (Quelle: eigene
Darstellung basierend auf ARE, 2023 und BFS, 2017)

Menschen in Stadten sind im Vergleich zu Haushalten auf dem Land deutlich besser an das
Netz des offentlichen Verkehrs angeschlossen. Zwischen den Stadten gibt es jedoch grosse
Unterschiede, wie in Abbildung 11 dargestellt. Insbesondere eine hohere Einwohnerzahl und
geringere Weitlaufigkeit der Stadt sind Einflussfaktoren fir eine grossere Dichte des stadti-
schen OV-Netzes. Chur hat mit 58 Prozent der Haushalte im Gebiet der OV-Giiteklassen A und
B im Vergleich zum Land eine bereits deutlich bessere OV-Anbindung. In Genf verfiigen fast
alle Haushalte Uber eine gleich gute Anbindung, in Basel 98 Prozent und Zirich 96 Prozent.



IFZ Sustainable Lending Monitor 2023 34
Marktbedirfnisse und Handlungsoptionen

Abbildung 11: Anteil der Haushalte nach OV-Guteklasse, Grossstadten und Land. (Quelle: eigene Darstel-
lung basierend auf ARE, 2023 und BFS, 2017)

Besonders deutlich kommen die Unterschiede beziiglich der Anbindung an das OV-Netz bei der
Berucksichtigung der Stockwerke zu tragen, siehe Abbildung 12. Hauser kurz unter der Hoch-
hausgrenze liegen im Mittel optimal. Sie bieten besonders vielen Haushalten direkten OV-
Zugang und beste Infrastruktur. Ab acht Geschossen lasst dieser Zusammenhang wieder nach.
Insgesamt haben 40 Prozent der Haushalte in Gebduden mit sechs bis neun Stockwerken sehr
gute oder gute Anbindung an das OV-Netz. Lediglich 1 Prozent hat keinen Zugang zum OV.
Fur Haushalte in Gebauden mit bis zu drei Stockwerken, also in erster Linie Bewohnende von
Einfamilienhausern, sind es hingegen 26 Prozent ohne Zugang, und lediglich 8 Prozent liegen
in OV-Guteklassen A und B.

Abbildung 12: Anteil der Haushalte nach OV-Guteklasse und Gebaudehohe. (Quelle: eigene Darstellung
basierend auf ARE, 2023 und BFS, 2023)
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4.1.4 Landverbrauch: Effiziente Nutzung der endlichen Ressource
~Boden"

Gemass dem Bundesamt fur Raumentwicklung (ETH, 2012, S. 1) ,schreitet die Flacheninan-
spruchnahme fur Siedlungs- und Infrastrukturzwecke in der Schweiz weiterhin — Gberpropor-
tional zum Bevoélkerungswachstum - voran. Diese flachenintensive Siedlungsentwicklung fuhrt
zu den bekannten unerwinschten asthetischen, dkologischen, 6konomischen und sozialen Fol-
gen." Angesichts des aktuellen Bevdlkerungswachstums mit einer Nettozuwanderung im Jahr
2022 von mehr als 80'000 Menschen erstmals seit 10 Jahrens3 gewinnt die Nutzung innerer
Reserven nochmals an Bedeutung. Der Kanton Zurich hat sich 2014 zum Beispiel vorgenom-
men, 80 Prozent des Bevdlkerungswachstums bis 2040 im urbanen Handlungsraum anzusie-
deln. 2014 rechnete der Kanton bis 2040 mit einem Zuwachs ,um gut 280'000 Einwohnerinnen
und Einwohner"ss. Im Jahr 2022, nach nur 8 Jahren, ist bereits 48 Prozent dieses Wachstums
eingetroffen®®. Wachst der Kanton weiter wie bisher, ist die Prognose 10 Jahre fruher Realitat
als erwartet. In anderen urbanen Regionen schreitet das Wachstum ahnlich schnell voran,
ohne Mdoglichkeit Bauzonen signifikant auszudehnen.

Angesichts dieser Entwicklungen gewinnt der Landverbrauch rasant an Bedeutung. Der Indi-
kator hat deshalb aus 6kologischer Perspektive nochmals an Relevanz gewonnen und tangiert
auch soziale Aspekte. Dichte und H6he an zentral und verkehrstechnisch sehr gut erschlosse-
nen Lagen spielen damit eine wichtige Rolle.

Der Landverbrauch korreliert auch mit dem zuvor beschriebenen Indikator der OV-Gliteklasse.
Effizient genutzte Orte befinden sich haufig in Bereichen sehr guter OV-Erschliessung. Abbil-
dung 13 zeigt den Trend anhand der Perzentile des Flachenverbrauchs gemass Methodik in
Abschnitt 4.1 und basiert auf Daten aus dem eidgendssischen Geb&ude- und Wohnungsregis-
ter (GWR) des Bundesamts fiir Statistik®¢. Eine Wohnung in OV-Giiteklasse A verbraucht im
Median 42 m? Land (Gebaudegrundflache). Eine Wohnung ohne OV-Anschluss verbraucht hin-
gegen im Median mit 94 m? mehr als doppelt so viel Flache. 10 Prozent der Haushalte ohne
OV-Anschluss verbrauchen 204 m? oder mehr Grundflache pro Wohnung.

53 SEM, 2023
54 Statistisches Amt des Kantons Zurich, 2014
55 Statistisches Amt des Kantons Zurich, 2023
56 BFS, 2023
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Abbildung 13: Gebaudegrundflachenverbrauch nach OV-Glteklasse. (Quelle: eigene Darstellung basierend
auf ARE, 2023 und BFS, 2023)

Abbildung 14 veranschaulicht die markanten Flacheneinsparungen mit zunehmender H6he in
der Form der Gebaudegrundflache, die fur eine Wohnung bendétigt wird. Berucksichtigt werden
1.8 Millionen Gebaude mit Wohnnutzung. Die Prozentzahlen zeigen den Anteil dieser Gebaude
am gesamten Gebaudepark der Schweiz. Zweigeschossige Gebaude, wovon 77 Prozent Ein-
familienhauser sind, benotigen im Median 99 m? Gebaudegrundflache pro Wohnung. Dreige-
schossige und viergeschossige Gebaude sind mit 74 m? respektive 40 m? benotigter Grundfla-
che pro Wohnung bereits um bis zu 60 Prozent flacheneffizienter. Ein zehngeschossiges Hoch-
haus verbraucht mit 13 m? gegenuber dem dreigeschossigen Mehrfamilienhaus nochmals
68 Prozent weniger Grundflache pro Wohnung. Ab einer Hohe von 14 Stockwerken nimmt die
Gebaudegrundflache nicht weiter ab. Die Effizienzgewinne beziglich bendtigter Grundflache
sind gegeniber konventionellen Wohngebduden insgesamt enorm. Insbesondere in Hinblick
auf Potenziale fur gezielte Investitionen: Lediglich 15 Prozent des Gebaudeparks hat 4 oder
mehr Stockwerke, also bieten 85 Prozent der Geb&ude Moéglichkeiten fur grosse Effizienzge-
winne durch Aufstockung.
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Abbildung 14: Gebaudegrundflachenverbrauch pro Wohnung nach Stockwerksanzahl im Gebaude.
(Quelle: eigene Darstellung basierend auf BFS, 2023)

Insgesamt ist es aus Perspektive Nachhaltigkeit also wichtig, héher zu bauen. Dadurch wird
der Boden effizient genutzt und Freiflache fur ergédnzende oder qualitatsstiftende Nutzungen
freigelegt. Die grossen Effizienzgewinne liegen dabei eindeutig unterhalb der Hochhausgrenze.
Bodammer et al. haben zum Beispiel festgestellt, dass alle schweizweit erstellten Hochhauser
der letzten 20 Jahre nur ein Drittel des letztjdhrigen Bevoélkerungswachstums absorbieren
konntens’. Der Hochhausbau ist in der jetzigen Form dadurch keine flachendeckende Ldsung
fur die urbane Problematik der Wohnungs- und Landknappheit. Mit einem durchschnittlichen
viergeschossigen Wohnhaus l&sst sich gegenuber dem Dreigeschosser 47 Prozent Landflache
einsparen. Doch 85 Prozent aller Wohngebaude haben drei oder weniger Geschosse. Das zeigt,
wie ineffizient Bauland heute genutzt wird und wie gross die Potenziale mit nur wenigen zu-
satzlichen Stockwerken sind. Dies gilt nicht nur fir Neubauten, denn auch fur den aktuellen
Bestand wird im Mengengerust ersichtlich, dass rund 275'000 Wohngebaude in stadtischen
oder intermediaren Lagen maximal 3 Stockwerke haben und damit Moéglichkeiten zur Aufsto-
ckung und einer effizienteren Landnutzung bieten (Abbildung 15).

57 Bodammer et al., 2023
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Abbildung 15: Ein- und Mehrfamilienh&user nach Stockwerksanzahl und Region. (Quelle: eigene Darstel-
lung basierend auf BFS, 2017 und BFS, 2023)

Bezogen auf einzelne Objekte erscheinen die Unterschiede zwischen Stadt und Land gering
(Abbildung 16). Im Median verbraucht eine Wohnung im stadtischen Gebiet etwa 73 m?, und
damit 79 Prozent der Flache von 93 m? einer Wohnung auf dem Land. Betrachtet man grosse
Stadte individuell fallen die Unterschiede im Landverbrauch pro Wohnung starker aus. So ver-
braucht etwa eine Wohnung in Genf im Median lediglich 18 m? Grundflache.

Abbildung 16: Gebaudegrundflachenverbrauch pro Wohnung nach Region. (Quelle: eigene Darstellung
basierend auf BFS, 2017 und BFS, 2023)

Die enorme Relevanz dieser Betrachtung wird allerdings erst deutlich, wenn die Zahlen der
Schweiz aggregiert werden, siehe Abbildung 17. Wahrend in stadtischen Gebieten 5.4 Millionen
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Menschen auf 106 Millionen m? Gebaudegrundflache leben, sind es auf dem Land 1.3 Millionen
Menschen auf 52 Millionen m2. In der Stadt lebt somit auf einer rund doppelt so grossen ver-
bauten Flache die vierfache Menge an Menschen.

Abbildung 17: Aggregierte Gebaudegrundflache und Wohnbevodlkerung nach Region. (Quelle: eigene Dar-
stellung basierend auf BFS, 2017, BFS, 2021a und BFS, 2023)

4.1.5 CO2-Emissionen und Ressourcenverbrauch im Betrieb

Die Vermeidung von CO;.Emissionen im Gebaudepark ist zentral. Die genaue Berechnung des
CO,-Ausstosses ist mit detaillierten Geb&aude- und Verbrauchsdaten moéglich. Auch das Bun-
desamt fur Umwelt hat mit dem CO2-Rechner eine Grobschétzung fur Wohngebéude auf Basis
offentlicher Daten publiziertss.

Abbildung 18: Anteil der Haushalte nach CO2-Emission und OV-Giiteklasse. (Quelle: eigene Darstellung
basierend auf ARE, 2023, BAFU, 2023a und BFS 2023)

58 BAFU, 2023a
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Der CO2-Rechner erlaubt den Vergleich verschiedener Situationen. Dabei stellt sich die Frage,
ob aus Nachhaltigkeitsperspektive der absolute CO,-Ausstoss in Tonnen pro Jahr oder pro
Energiebezugsflache und Jahr die richtigen Bezugseinheiten zur Einschatzung der Nachhaltig-
keit sind.

Folgendes Beispiel verdeutlicht die Problematik. An der Zentralstrasse in Luzern wird ein typi-
sches Mehrfamilienhaus mit neun Geschossen und einer Gebaudegrundflache von 162 m? mit
Gas geheizt. Das Gebaude, im Jahr 1919 erstellt, beinhaltet 16 Wohnungen, fir deren Be-
heizung im Jahr 59 Tonnen CO, ausgestossen werden. In der landlichen Gemeinde Buttisholz,
nordwestlich der Stadt Luzern, befindet sich zum Vergleich ein typisches Einfamilienhaus mit
zwei Geschossen und einer Gebaudegrundflache von 110 m?, das mit einer Olheizung geheizt
wird. Das Haus wurde 1985 erstellt und der CO»-Ausstoss wird auf 13.7 Tonnen pro Jahr ge-
schatzt. Pro Energiebezugsflache kommen beide H&user auf vergleichbare Emissionswerte.
Absolut gesehen emittiert das Einfamilienhaus 77 Prozent weniger CO,. Doch wahrend im Ein-
familienhaus ein Haushalt in einer Wohnung lebt, und im Mehrfamilienhaus an der Zent-
ralstrasse 16 Haushalte in 16 Wohnungen, emittiert das Einfamilienhaus pro beheizte
Wohneinheit rund 270 Prozent mehr CO; als das Mehrfamilienhaus an der Zentralstrasse.

In der 6ffentlichen Wahrnehmung werden beide Hauser als 6kologisch nicht nachhaltig einge-
stuft. Auch der CO.-Rechner des Bundesamtes fur Umwelt stuft beide Hauser kategorisch
gleich schlecht ein. Beide verbrennen Gas oder Ol, sind nicht saniert und schlecht isoliert. Und
doch ist der durch Heizen verursachte CO,-Fussabdruck fur die Haushalte an der Zentralstrasse
deutlich kleiner als im Buttisholzer Einfamilienhaus. Selbst um die wesentlich kleinere Wohn-
flache der Wohnungen im Mehrfamilienhaus bereinigt, liegt der Ausstoss pro Haushalt noch
wesentlich tiefer.

Dieser Skaleneffekt relativiert damit den hoheren Anteil nicht-fossiler Brenntrager in landlichen
Gebieten und das dadurch vermutete héhere Niveau von Nachhaltigkeit auf dem Land: Abbil-
dung 19 veranschaulicht die Anteile an CO2-Emissionen, Bevolkerungszahlen und Flachenver-
brauch nach dem Typ der Region. 16 Prozent der Schweizer Bevdlkerung lebt in landlichen
Regionen und emittiert 19 Prozent des gesamten CO,-Ausstosses. Das stadtische Gebiet
beherbergt 63 Prozent der Bevdlkerung und verantwortet 58 Prozent der CO»-Emissionen, und
weist somit gegenuber landlichen Regionen ein leicht besseres Verhaltnis von CO»-Emissionen
pro Kopf auf. In Kombination mit dem geringeren Flachenverbrauch wird die positivere Bilanz
der Stadt hinsichtlich Nachhaltigkeit verstérkt. Zugleich bieten stadtische Gebiete aufgrund
der hohen Anzahl an fossilen Heiztragern grdsseres Potenzial, sich nachhaltig zu verbessern.
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Abbildung 19: Anteile der Regionentypen an CO2-Emissionen, Gebadudegrundflache und Wohnbevolke-
rung. (Quelle: eigene Darstellung basierend auf BFS, 2021a, BAFU, 2023a und BFS, 2023)

Zwischen den Schweizer Stadten bestehen grosse Unterschiede hinsichtlich fossil beheizter
Wohnungen. Abbildung 20 zeigt, dass in Basel bereits 63 Prozent der Haushalte nicht-fossil
beheizt werden. In Genf hingegen sind es nur 8 Prozent. Insbesondere Grossstadte bieten also
viele Maglichkeiten, mit gezielten Investitionen in Erneuerungen von Heizsystemen eine grosse
Nachhaltigkeitswirkung zu erzielen.

Abbildung 20: Anteile der Haushalte nach CO2-Ausstoss und Grossstadten. (Quelle: eigene Darstellung
basierend auf BFS, 2017, BAFU, 2023a und BFS, 2023)

Bei den Werten der CO»-Emissionen ist jedoch die Qualitat der fur die Schatzung verwendeten
Daten zu beachten. Die meisten Inputfaktoren des CO,-Rechners werden dem GWR entnom-
men, dessen Daten aufgrund Qualitat und Aktualitat keine exakte Schatzung fur alle Objekte
zulasst. Insbesondere Sanierungen von Gebauden und Heizsystemen werden nicht vollstandig
nachgefuhrt. Da alle nicht-fossilen Heizungen gemaéass COz-Rechner keinen CO,-Ausstoss ha-
ben, fuhrt die fehlende Datenaktualitat zu einer Verzerrung der Verteilung der CO,-Emissionen,
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deren Systematik und Richtung nicht akkurat bestimmt werden kann. Eine weitere Einschran-
kung des CO;-Rechners ist, dass granulare Daten nur fur Einzelobjekte 6ffentlich verfugbar
sind. Die Beurteilung des Gebaudeparks der Schweiz oder grosser Portfolios wird dadurch er-
schwert, dass als Gesamtdatensatz lediglich die kategorische Einteilung der CO,-Emissionen
nach kg/m? bezogen auf die Energiebezugsflache des Gebaudes verfiigbar ist. Die verfiuigbaren
Kategorien kdnnen Abbildung 20 entnommen werden. Nicht-fossile Heizungen fallen in die
Kategorie von 0 kg/mZ2. Alle anderen Kategorien differenzieren fossile Trager, wobei haupt-
séchlich zwischen Ol und Gas bzw. dem Alter der Anlage unterschieden wird, und der CO,-
Ausstoss durch fehlende Information tUber Sanierungen potenziell Uberschatzt wird. Zudem ist
die hochste Kategorie > 25 kg/m? im Verhaltnis tief angesetzt und erlaubt keine prazise Ein-
ordnung.

Trotz dieser Vorbehalte erlauben 6ffentlich verfigbare Daten des Bundesamts flir Umwelt eine
flachendeckende Betrachtung des CO»-Ausstosses nach Heizsystemen und schaffen damit
Transparenz Uber die aktuelle Situation in der Schweiz. Besonders fur gezielte Investitionen in
Einzelobjekte stehen erweiterte Kennzahlen zur Verfligung, die mit dem anwenderfreundlichen
CO2-Rechner geschatzt werden kénnen. Die Flexibilitdt des Rechners erlaubt es, im GWR nicht-
nachgefuhrte oder geplante Sanierungen zu bericksichtigen und damit die Nachhaltigkeits-
wirkung bezlglich der COz-Emissionen im Betrieb zu bewerten.

4.1.6 Kombinierte Beurteilung

Alle registrierten Schweizer Wohngeb&ude lassen sich anhand der beschriebenen Indikatoren
kategorisieren. Die Kombination aus CO.-Emission im Betrieb und Dichte illustriert das beson-
ders gut. Die bendtigte Gebaudegrundflache pro Person ist in der Stadt nur halb so gross wie
auf dem Land. Und obwohl in der Stadt ein héherer Anteil an Gebauden fossil geheizt wird als
auf dem Land, ist die benottigte Gebaudegrundflache in fossil geheizten Gebauden pro Person
in der Stadt immer noch kleiner als auf dem Land, siehe Abbildung 21. Dies verdeutlicht die
markanten Grossenvorteile im dicht bebauten urbanen Raum.

Abbildung 21: Gebaudegrundflachenverbrauch pro Person oder Wohnung nach Region und Heizsystem.
(Quelle: eigene Darstellung basierend auf BFS, 2017, BFS, 2021a, BFS, 2023 und BAFU
2023a).
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Die Kombination aller drei Faktoren deutet Handlungsoptionen fir jedes der 1.8 Millionen
Wohngebaude an. Dazu werden die Gebaude auf Basis des CO;-Rechners des Bundes zunéchst
nach ihrem Primé&renergietrager fur das Heizsystem in die zwei Gruppen «fossil» und «erneu-
erbar» eingeteilt. Die OV-Giteklasse (y-Achse) reprasentiert die Nahe, Verfugbarkeit und Qua-
litat des OV-Angebotes und die Qualitat der fusslaufigen Infrastruktur. Die pro Wohnung be-
notigte Gebaudegrundflache (x-Achse) misst den Landverbrauch des Geb&udes.

Die Boxplots in Abbildung 22 zeigen die Verteilung aller Wohngeb&dude entlang der Dimensio-
nen an: Im rechten oberen Quadranten liegen Gebaude, die schlecht oder gar nicht an den
offentlichen Verkehr angebunden sind und gleichzeitig viel Land verbrauchen. Im linken unte-
ren Quadranten liegen z.B. Geb&aude, die ausreichend bis sehr gut OV-technisch erschlossen
sind, und pro verfugbare Wohnung wenig Gebaudegrundflache bendtigen. Die Grenzen der
Quadranten werden durch den Median der jeweiligen Dimension bezogen auf die gesamte
Schweiz definiert.

Abbildung 22: Gebaudepark und -mengengerust nach drei Nachhaltigkeitsdimensionen. (Quelle: eigene
Darstellung basierend auf BFS, 2021a, ARE, 2023, BAFU, 2023 und BFS, 2023)

Die datengestutzte Simplifizierung erlaubt eine grobe Priorisierung der Investitionen, die zur
Erreichung oder langfristigen Sicherung der Nachhaltigkeit nétig sind. Mit der Prioritat 1 lasst
sich die Gesamtnachhaltigkeit mit geringstem Aufwand optimieren. Im dargestellten Mengen-
gerust sind das insbesondere rund 250'000 fossil beheizte Wohngebaude innerhalb der OV-
Glteklassen A und B. Sie sind Uberdurchschnittlich gross, wodurch viele Menschen dort von
den nachhaltigen Investitionen profitieren. Am anderen Ende der Skala stehen knapp 180000
fossil geheizte Wohngeb&ude ohne offentlichen Verkehrsanschluss und mit hohem Landfla-
chenverbrauch. Hierbei handelt es iberwiegend um Einfamilienh&auser, deren nachhaltige Wei-
terentwicklung schwierig finanzierbar und mit limitierter gesamtnachhaltiger Wirkung ist.
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Abbildung 23: Handlungsoptionen und Investitionsprioritaten, schematisch

Die fur eine nachhaltige bauliche Entwicklung verfligbaren Ressourcen sind limitiert. Es ist
daher entscheidend, sie fur die richtigen Massnahmen an den richtigen Orten einzusetzen:
Dort, wo die Nachfrage nach Wohnraum hoch ist, wo Menschen aufgrund der Verkehrser-
schliessung und Infrastruktur gerne und nachhaltig leben kénnen und wo wenig Land ver-
braucht wird, sind weitere nachhaltige Investitionen in Relation zum investierten Kapital be-
sonders wirksam. An schlecht erschlossenen Lagen erschweren tiefere Werte, fehlende
Ertragspotenziale und der vergleichsweise hohe Aufwand einen vergleichbar nachhaltigen Zu-
stand und verschlechtern die Kosten-/Impactrelation teilweise deutlich. Mit der Berucksichti-
gung der dargelegten quantitativen Parameter besteht fir Banken die Méglichkeit, diese Zu-
sammenhange bewusster und transparent in die Finanzierungskonditionen oder in Beratungs-
gesprache mit Kunden zu integrieren.

4.1.7 Datensatz und Anleitung fur das eigene Portfolio

Die Datensétze, die diesen Aussagen zugrunde liegen, sind 6ffentlich. Die dargestellten Indi-
katoren konnen fir alle 1.8 Millionen Wohngeb&aude als aufbereitete Datei (Excel oder CSV)
bezogen werden. Um einen Abgleich mit eigenen, finanzierten, gemanagten oder genutzten
Gebauden zu ermoglichen, ist lediglich der eidgendssische Geb&udeidentifikator (EGID) ndtig.
Mit diesem Datensatz kdnnen Interessierte eine eigene Einordnung der Wohngeb&ude wie be-
schrieben vornehmen und bei Bedarf auf spezifische Anwendungen erweitern. Bei Fragen zur
Umsetzung dieser Parameter im eigenen Portfolio oder im Beratungsprozess unter-
stutzen wir Sie auf Anfrage. Eine Machbarkeitsstudie zur Berechnung des letzten fehlenden
Indikators (graue Energie) ist in Bearbeitung. Erste Erkenntnisse werden Ende 2023 erwartet.

4.2 Unternehmensfinanzierung

Im Vergleich zum Immobilienmarkt ist der Bereich der nachhaltigen Unternehmensfinanzie-
rung noch weitgehend unerforscht. Basierend auf den aktuellen Erkenntnissen aus der Wis-
senschaft und Praxis sowie aus eigenen Untersuchungen kénnen dennoch erste Einsichten zu
den Bedurfnissen von Unternehmen gewonnen werden. Die Bedurfnisse von Grossunterneh-
men und KMU unterscheiden sich vor allem aufgrund deren unterschiedlichen
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Ressourcenverfugbarkeit, Fremdkapitalbedarfs und Reifegrades in puncto Nachhaltigkeit. Per
Definition verfigen KMU mit weniger als 250 Mitarbeitenden uUber eingeschrankte Ressourcen
und mussen diese deshalb besonders sorgsam einsetzen. Weiters ist bekannt, dass sich ledig-
lich rund ein Drittel der KMU Uber Banken finanziert und der grosste Teil zu 100 Prozent ei-
genfinanziert ist.5® Ebenfalls zeigen Studien, dass sich Grossunternehmen bereits intensiver
mit dem Thema Nachhaltigkeit auseinandergesetzt haben und diesbeziiglich entsprechend
aktiver sind.s® Aus den unterschiedlichen Bedurfnissen ergeben sich folglich auch andere Hand-
lungsoptionen. Die folgenden zwei Unterkapitel zeigen deren Bedurfnisse und Handlungs-
optionen fur Banken.

4.2.1 Grossunternehmen

Aufgrund der hohen Kreditvolumina werden Kredite an Grossunternehmen oft als Konsortial-
kredit, also als Kredit von mehreren verschiedenen Finanzinstituten, vergeben. Die weltweite
Nachfrage an Sustainability-Linked Loans (SLL) als Konsortialkredit ist seit der ersten Lancie-
rung im April 2017 stark gestiegen und erreicht Ende 2022 gemaéss Schiereck und Pohl (2023),
basierend auf der Refinitiv-Datenbanks:, bereits ein Totalvolumen von Uber USD 1.5 Billionen.
Insbesondere im Jahr 2021 war ein starker globaler Volumenanstieg ersichtlich, so dass das
Emissionsvolumen des Pendants auf dem Kapitalmarkt, der Sustainability-Linked Bonds, gar
Ubertroffen wurde. Somit haben sich SLL in den vergangenen Jahren zur bedeutendsten nach-
haltigen Finanzierungsquelle fur Grossunternehmen entwickelt. Bis 2020 war Europa klar fuh-
rend in der Vergabe von SLL und besass den grdssten Marktanteil. In der Zwischenzeit konnte
insbesondere der amerikanische Markt etwas aufholen, so dass Europa aktuell knapp die Halfte
des Marktvolumens zugeordnet werden kann. In der Schweiz hingegen wurden zwischen 2017
und 2020 nur vereinzelt SLL vergeben. Im Jahr 2021 konnten rund 31 Kreditfazilitaten gezahlt
werden mit einem kumulierten Volumen von USD 16.8 Milliarden. Im Jahr 2022 wurden jedoch
wieder 16 Kreditfazilitaiten mit einem kumulierten Volumen von USD 10.7 Milliarden gezahit.
Abbildung 24 veranschaulicht die zeitliche Entwicklung der Vergabe von SLL in der Schweiz.

59 Djetrich et al., 2021
60 Hunziker et al., 2022
61 gestitzt auf direkt eingereichte Deal-Informationen sowie Medienmitteilungen von Firmen
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Abbildung 24: Kreditvolumen (Neuvergaben) und Kreditfazilitaten Schweizer Sustainability-Linked Loans
als Konsortialkredite von 2017 bis 202252

Obwohl sich der Markt noch in der Entwicklungsphase befindet, zeigen die Zahlen zu den glo-
balen Volumina, dass die Nachfrage nach SLL durch Grossunternehmen gegeben ist. Die hohen
Kreditvolumina pro Kreditfazilitat kombiniert mit der ohnehin schon umfangreichen Nach-
haltigkeitsberichtserstattung von Grossfirmen, ermdoglicht es den Unternehmen, ein gutes
Kosten-Nutzenverhaltnis zu erlangen. Zudem bewirken insbesondere bei grossen Unterneh-
men nachhaltige Finanzierungen eine positive Reputationswirkung, wenn die Finanzierung
aktiv in die Unternehmenskommunikation einfliesst.

Dass der Schweizer Markt im Vergleich zum européischen Markt an SLL klein ist, hangt nicht
nur mit der absoluten Marktgrésse, sondern auch mit den regulatorischen Gegebenheiten zu-
sammen. Mit dem European Green Deal hat die Européische Union zum Ziel, dass Europa der
erste klimaneutrale Kontinent wird. Die daraus resultierten Massnahmen, inklusive des Euro-
paischen Aktionsplanes, stellen Anforderungen an die Wirtschaft sowie an Finanzinstitute. Mit
der Abstimmung vom 18. Juni 2023 Uber das Bundesgesetz Uber die Ziele im Klimaschutz, die
Innovation und Starkung der Energiesicherheit (KIG), steigt jedoch auch der Druck auf
Schweizer Unternehmen, das Netto-Null Ziel zu erreichen. SLL bieten eine vergleichsweise
gunstigere Finanzierungsmdglichkeit fur Grossunternehmen, ihre eigenen Klimaprojekte zu
finanzieren. Es ist also zu erwarten, dass die Nachfrage nach SLL durch Grossunternehmen
zuklnftig auch in der Schweiz steigen wird.

Die Marktzahlen zeigen, dass das Angebot an nachhaltigen Unternehmensfinanzierungen die
Bedurfnisse der Grossunternehmen bereits gut abdeckt. Trotzdem kdnnen wichtige Hand-
lungsfelder identifiziert werden, welche die Wirksamkeit und Glaubwirdigkeit von nachhaltigen
Finanzierungsprodukten erhéhen.

62 Schiereck & Pohl, 2023
63 Europaische Kommission, 2021
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Bei SLL besteht die Problematik darin, dass die bereitgestellten Mittel auch fur Investitionen
verwendet werden kdnnen, die nicht nachhaltig sind. Auch ein Erreichen der vereinbarten
Nachhaltigkeitsziele einer Unternehmung schliesst nicht aus, dass sich die Nachhaltigkeit in
anderen Bereichen der Unternehmung verschlechtert. Dies kann rasch zu Vorwirfen von
Greenwashing fihren, da das Ubergeordnete Ziel der SLL, die Gesamtnachhaltigkeit einer Un-
ternehmung zu verbessern, nicht erflllt werden kann. Eine transparente Kommunikation sei-
tens Bank ist daher wesentlich.

Ein weiteres Problem liegt darin, die Balance aus ambitionierten und dennoch realistischen
Nachhaltigkeitszielen zu finden. Falls die Ziele zu wenig ambitioniert sind, entfallt fir den
Kreditnehmenden der finanzielle Anreiz weitere Massnahmen zur Verbesserung der Nachhal-
tigkeit einzuleiten, sobald die definierten KPI vor Ablauf des Kredits erreicht sind. Gleichzeitig
stellt das Setzen von wenig ambitionierten Zielen die Glaubwirdigkeit der kreditgebenden
Bank in Frage, wenn die Kredite als nachhaltig proklamiert werden. Andererseits sind zu am-
bitionierte Nachhaltigkeitsziele problematisch, da diese als unrealistisch eingeschéatzt werden
konnten, und so die finanzierten Unternehmen entmutigt sind, diese effektiv zu erreichen und
lediglich, am Label ,nachhaltige Finanzierung" interessiert sind. Um dies zu verhindern, sollte
die Strafe bei Nichterreichen der KPI so hoch sein, dass es sich fur die Kredithehmenden auch
finanziell nicht lohnt, die Ziele nicht zu erreichen.

Die balancierte Wahl der KPI lasst sich damit nicht trivial bestimmen, zumal die Bedingungen
stark von der jeweiligen Branche und den individuellen Charakteristika einer Unternehmung
abhangen.

Nicht nur SLL, sondern auch GSSL haben noch Optimierungspotenzial. Bei GSSL kann der
positive Nachhaltigkeitseffekt wieder zunichte gemacht werden, wenn gleichzeitig konventio-
nelle Kreditmittel fir nicht-nachhaltige Aktivitdten verwendet werden. Es muss aus diesem
Grund zu jeder Zeit klar sein, dass lediglich das finanzierte Projekt nachhaltig ist, unabhangig
von den restlichen Unternehmensaktivitaten. Eine Mdglichkeit ist, parallel zu einem GSSL noch
einen SLL auszustellen, mit dem Ziel, die Gesamtnachhaltigkeit des Unternehmens zu erho-
hen. Dies hangt allerdings von der Hohe der ersuchten finanziellen Mittel und von der Bereit-
schaft des Unternehmens ab.

Eine weitere Herausforderung ergibt sich aus dem Fehlen von Mindestanforderungen bezlglich
Nachhaltigkeit fur GSSL. Dadurch kann es erhebliche Heterogenitat im Nachhaltigkeitsgrad
verschiedener GSSL geben. Diese fehlende Homogenitat hindert die Glaubwurdigkeit der Kre-
ditart und kann dem Markt unter Umstanden schaden. Die Festlegung klarer und robuster
Kriterien fur GSSL wirde die Transparenz verbessern und fundierte Entscheidungen erleich-
tern.

Ein bankentbergreifender Austausch zu Best Practices kdnnten fur SLL und fir GSSL Abhilfe
schaffen. Dieser ermdglicht Banken einen Vergleich an gesetzten Nachhaltigkeitsanforderun-
gen und lasst diese besser einpreisen. So kann ein transparenter Benchmark geschaffen wer-
den, der definiert, welche Ziele als ambitioniert, relevant und erreichbar zugleich gelten, res-
pektive welche Projekte als nachhaltige Projekte zugelassen werden. Die Glaubwuirdigkeit
nachhaltiger Unternehmensfinanzierungen kann durch freiwillige Transparenz zu Krediten,
Uber die keine gesetzliche Berichterstattungspflicht besteht, erhéht werden.
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4.2.2 Kleine- und mittelgrosse Unternehmen

Im Gegensatz zu Konsortialkrediten an Grossfirmen gibt es zu bilateralen Krediten, wie sie bei
KMU die Regel sind, aktuell keine Zahlen zum Marktvolumen. Aus diesem Grund wurde die
Nachfrageseite der Unternehmensfinanzierung von KMU durch qualitative Interviews mit KMU
und mit Experten analysiert. David Cavadini, Bachelorstudent Finance & Banking an der HSLU,
fuhrte im Rahmen seiner Bachelorarbeit die Interviews durch und lieferte wertvolle Einblicke.&
Ergédnzend dazu dienen weitere Interviews, durchgefiihrt von Joel Galliker, ebenfalls Bachelor-
student Finance & Banking an der HSLU, als Grundlage fur dieses Kapitel.s5 Insgesamt wurden
im Fruhling 2023 zehn Interviews mit verschieden grossen Unternehmen aus unterschiedlichen
Branchen durchgefuhrt und analysiert. Mit den Befragungen soll der aktuelle Stand und die
Bedurfnisse von KMU bezuglich Nachhaltigkeit beleuchtet werden.

Die Markterweiterung von SLL und Green Loans zu KMU stellt noch immer eine grosse Her-
ausforderung dar, da das aktuelle Angebot kaum die Bedurfnisse der KMU abdeckt. Die Ge-
sprache zeigen deutlich, dass den meisten KMU die Bedeutung von Nachhaltigkeit bewusst ist.
Sie haben erkannt, dass okologisch, sozial und dkonomisch nachhaltiges Handeln notwendig
ist, um langfristig erfolgreich zu sein. Gleichzeitig verfigen KMU per Definition Uber begrenzte
Ressourcen. Das bedeutet, dass es unumganglich ist, diese mdglichst effizient einzusetzen.
Insbesondere den kleinen Unternehmen fehlt es daher an Ressourcen, um Nachhaltigkeits-
konzepte zu entwickeln und umzusetzen. Bedingt durch die aktuelle Wirtschaftslage liegen die
Prioritaten derzeit nicht priméar beim Thema Nachhaltigkeit. Oben auf der Agenda stehen The-
men wie der Fachkraftemangel, Lieferkettenprobleme oder die Inflationss, da diese wesentlich
akuter scheinen. Somit werden die wenigen verfugbaren Ressourcen vorrangig fur die Suche
nach geeigneten Fachkraften, Lieferkettenoptimierung oder erhéhte Aufwande eingesetzt. Um
sich fundiert mit Nachhaltigkeitsprojekten auseinanderzusetzen, reichen die verfligbaren Res-
sourcen oft nicht mehr.

Die meisten der befragten KMU bringen Nachhaltigkeit mit Kosten in Verbindung und nicht mit
zusatzlichen Einnahmen. Ein direkt messbarer Return on Investment von nachhaltigen, insbe-
sondere sozialen Engagements ist oft nicht unmittelbar ersichtlich. Aus diesem Grund fehlt das
Verstandnis, dass Investitionen in Nachhaltigkeit nicht nur 6kologische und soziale Probleme
I16sen kdnnen, sondern sich langfristig auch 6konomisch auszahlen kénnen. Eine Umfrage aus
dem Sommer 2022 zeigt, dass KMU bereits heute von den 6konomischen Auswirkungen des
Klimawandels betroffen sind.s” KMU mit Grossunternehmen als Abnehmer laufen zunehmend
Gefahr, deren Nachhaltigkeitsanforderungen nicht mehr erfillen zu kénnen. Dies kann dazu
fahren, dass innert kiirzester Zeit Prozesse umgestellt werden missen, um die Kundenbezie-
hung nicht zu verlieren oder ganz aus deren Lieferkette wegzufallen. Die Gefahr, Kunden zu
verlieren, betrifft jedoch nicht nur Unternehmen, welche im Business-to-Business (B2B) Ge-
schéaft tatig sind, sondern auch solche mit Privatkunden als Abnehmer:innen (B2C). Die 2022
durchgefiuhrte Studie zeigt namlich keinen signifikanten Unterschied zwischen dem Druck von
Kunden auf B2B- oder B2C-Unternehmen.s

Fur KMU ist es daher zentral, dass die nachhaltige Finanzierung mit einem angemessenen
Kosten-Nutzen Verhaltnis einhergeht. Um dieses attraktiv zu gestalten, mussen Banken daran
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arbeiten, einerseits die Kosten mdglichst tief zu halten und andererseits den wahrgenomme-
nen Nutzen so weit wie méglich zu optimieren.

Der von KMU wahrgenommene Nutzen resultiert aktuell primar aufgrund des gewéahrten Zins-
abschlages. Der Zinsabschlag fur eine nachhaltige Finanzierung muss jedoch 6konomisch auch
effektiv attraktiv sein. Das bedeutet, dass die zusatzlichen Kosten durch die Datenerhebung
und Rapportierung nicht signifikant hoher sein dirfen als die gesparten Kreditkosten. Ein Bei-
spiel veranschaulicht dies. KMU verfligen oft Uber tiefe Kreditsummen. Bei beispielsweise ei-
nem Kreditvolumen von CHF 300'000, entspricht ein Abschlag von 5 Basispunkten (durch-
schnittlicher Abschlag bei SLL-Konsortialkrediten) lediglich CHF 150 tieferen Kreditkosten pro
Jahr. Okonomisch betrachtet diirfen also die Kosten fiir die Rapportierung nicht tiber CHF 150
liegen.

Die Bank kann durch ihre Beratung dahingehend unterstitzen, den erweiterten Nutzen von
nachhaltigen Finanzierungen, respektive des nachhaltigen Unternehmertums aufzuzeigen.
Hierbei geht es darum, den Sinn und Zweck von Nachhaltigkeit zu vermitteln sowie die 6ko-
nomischen Auswirkungen des nachhaltigen Handels respektive Nicht-handelns aufzuzeigen.
Nachhaltigkeit kann Teil der Losung sein und bedeutet nicht ausschliesslich Mehrkosten. Aus
Studien ist bekannt, dass insbesondere bei jungen Talenten aus den Generationen Z und Mil-
lennials die Besorgnisse Uber den Klimawandel einen erheblichen Einfluss auf ihre Entschei-
dungsfindung haben. Nicht zuletzt fordern junge Talente zunehmend von ihren Arbeitgeber:in-
nen, Massnahmen zum Klimaschutz zu ergreifen.s Eine klare Positionierung zum Thema Nach-
haltigkeit und entsprechende Handlungen kdnnen den Erfolg bei der Suche nach Fachkréaften
erhoéhen. Auch im Bereich der Lieferkettenoptimierung und Inflation kann nachhaltiges Unter-
nehmertum Vorteile bringen. Nachhaltigkeit kann helfen, Risiken zu mindern und widerstands-
fahiger gegentber externen Einflissen zu werden. Durch den frihzeitigen Einbezug von Nach-
haltigkeit in die Lieferkette und die Eink&ufe kénnen spatere allfallige Forderungen vom Staat
oder von Kunden schneller umgesetzt werden, was die Wettbewerbsfahigkeit starkt. Um den
Sinn und Zweck von Nachhaltigkeit zu vermitteln, sollten Banken die Vernetzung unter den
Unternehmen fordern, indem sie ihr eigenes Netzwerk in der Wirtschaft und Gesellschaft nut-
zen. Dies kann beispielsweise durch die Vermittlung von Expert:innen und Beratungen oder
durch das Zeigen von Best Practices, beispielsweise durch die Vorstellung von Unternehmen
mit vorbildlicher Nachhaltigkeitsfihrung, erreicht werden. Die befragten KMU gaben explizit
an, dass ihnen aktuell der Austausch zum Thema Nachhaltigkeit mit anderen KMU mit ahnli-
chen Herausforderungen fehlt. Auch die Organisation von Themenabenden und Veranstaltun-
gen zu verschiedenen Nachhaltigkeitsthemen kann dazu beitragen, das Bewusstsein fur Nach-
haltigkeit zu scharfen. Ein weiterer Nutzen, der durch den Bezug einer nachhaltigen Finanzie-
rung generiert werden kann, ist es, diese als Kommunikationsmittel nach aussen zu nutzen.
Bei KMU ist dieser positive Effekt jedoch stark vom individuellen Geschaftsmodell und der
Kundenbasis abhéangig.

Die Kosten von KMU bei nachhaltigen Finanzierungen entstehen hauptséachlich durch den zu-
satzlichen Aufwand der Berichterstattung. Insbesondere kleine Unternehmen haben Nachhal-
tigkeit aus Grinden der Ressourcenknappheit oft nicht formal festgehalten. Das bedeutet aber
nicht zwingend, dass sie nicht trotzdem bereits in diversen Bereichen nachhaltig tatig sind:
Die fachgerechte Entsorgung oder ein ressourcenschonender Umgang ist fur viele KMU selbst-
verstandlich — nicht zuletzt aus 6konomischen Grinden. KMU sind jedoch haufig auch sozial
aktiv und unterstitzen beispielsweise lokale Vereine mit finanziellen Mitteln oder bieten ihren

69 Deloitte, 2023
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Mitarbeitenden Vergunstigungen fur den 6ffentlichen Verkehr an. Solche Aktionen werden zwar
von den meisten KMU aktiv praktiziert, jedoch nicht schriftlich konsolidiert festgehalten. Die
Rapportierung der Nachhaltigkeitsindikatoren ist allerdings ein wesentlicher Bestandteil von
nachhaltigen Kreditaufnahmen, um die Nachhaltigkeitsleistung Uberprifen zu kénnen.

Diese Erkenntnis hat zwei Implikationen fir die Kreditvergabe mit Nachhaltigkeitsbezug an
KMU. Erstens eignen sich Unternehmen mit bereits fortgeschrittenen Nachhaltigkeitsrichtlinien
und solche, welche ihre nachhaltigen Aktivitdten bereits rapportieren. Es ist fur solche Unter-
nehmen kein grosser Zusatzaufwand, den bereits verfassten Bericht mit der Bank zu teilen,
um den Fortschritt nachzuweisen. Zweitens ist es ratsam, um die Kosten tief zu halten, fur
SLL einfach messbare KPI und fir Green, Social und Sustainability Loans géngige, einfach
standardisierbare Projekte zu wahlen, die ohne grossen Aufwand erhoben und rapportiert wer-
den koénnen. Daflr bieten sich beispielsweise KPI wie der Energie- und Wasserverbrauch an,
welche mit wenig Aufwand den entsprechenden Abrechnungen entnommen werden kénnen.
Analog bieten sich Fahrzeugkilometer, die zu Beginn und am Ende des Jahres verglichen wer-
den kdnnen, als geeignete Messgrosse an. Auch soziale Messgriossen kdnnen mit angemesse-
nem Aufwand erhoben werden, wie die Anzahl der Krankheitstage gemass Versicherungsab-
rechnungen oder die Zufriedenheit der Mitarbeitenden erhoben durch (oft bereits durchge-
fahrte) interne Umfragen. Nachhaltige Aktivitdten und weitere Initiativen werden gemass den
befragten KMU oft intern abgewickelt. In vielen Fallen kdnnen Prozesse mit internen Mitteln
kontinuierlich analysiert und angepasst werden, ohne dass eine externe Finanzierung von
Noten ist. Auch fur Anpassungen zur Verbesserung des externen ESG-Ratings reichen oft in-
terne Mittel. Nur im Falle grosser Investitionen wie beispielsweise einem Wechsel des Fahr-
zeugparkes oder der Anschaffung einer neuen, nachhaltigen Maschine, wird potenziell auf eine
externe Finanzierung zurickgegriffen. Banken kénnen sich bei der Produktgestaltung somit
darauf konzentrieren, jene Projekte zu standardisieren, welche auch tatséachlich einer externen
Finanzierung bedurfen.

Mdgliche Handlungsoptionen fur Banken um das Kosten-Nutzen Verhéltnis zu erhéhen sind
zusammengefasst in Tabelle 4 aufgefihrt.

Kosten reduzieren Nutzen erhéhen

KMU - einfach messbare KPI definieren - Netzwerkevents fir KMU um Best

. . Practice zu teilen
- Rapportierungsprozess einfach halten

- Vermittlung von spezifischen Nachhal-
tigkeitsberatungen

- Themenveranstaltungen fur KMU

Kreditgeber:in - Standardisierung der KPI pro Branche - Volumenerhéhung durch aktive
. . . Bewerbung
- Standardisierung der finanzierten
Nachhaltigkeitsprojekte - Volumenuntergrenze setzen

- Kreditvergabe an KMU mit existieren-
dem Reporting

Tabelle 4: Handlungsoptionen fur Banken zur Optimierung des Kosten-Nutzen Verhéaltnisses

Nicht nur fur KMU, sondern auch fir Banken muss die Kosten-Nutzen-Rechnung aufgehen.
Das Finanzierungsprodukt muss weitgehend standardisiert werden. Eine Standardisierung er-
folgt fur SLL priméar Uber die Definition relevanter KPI fur verschiedene Branchen und Unter-
nehmensgrossen. Es ist ratsam, sich an Kriterien zu orientieren, die bereits durch etablierte
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ESG-Ratings erfasst werden. So kénnen Synergien genutzt werden und die Uberpriifung der
KPI erfolgt im besten Fall extern durch eine unabhéangige Stelle.

Bei GSSL miussen ebenfalls vorgangig pradestinierte Projekte pro Branche - oder branchen-
Ubergreifen - festgelegt werden. Hier ist der administrative Aufwand der Berichterstattung
besonders hoch und muss deshalb fir die jeweilige Projektart stark standardisiert werden. Je
nach Méglichkeit zur Standardisierung kénnen Mindestvolumen festgelegt werden, so dass die
Kreditvergabe fur die Bank trotzdem wirtschaftlich ist. Aus Sicht der Bank besteht ausserdem
die Moglichkeit, Projekte und KPI so zu wéhlen, dass sie moéglichst mit den bankeigenen Nach-
haltigkeitszielen im Einklang stehen und damit nicht nur auf die Kundenziele, sondern auch
die Ziele der Bank unterstutzen.

Nicht zuletzt ist den vielen befragten KMU wichtig, flr eine nachhaltige Finanzierung mit einer
Bank zusammenzuarbeiten, welche selbst ein glaubwirdiges Nachhaltigkeitsversprechen ab-
gibt. In puncto Nachhaltigkeit werden also Partner praferiert, welche dem Thema gegenuber
vergleichbar eingestellt sind und keine Negativschlagzeilen im Bereich Nachhaltigkeit verant-
worten.

Aufgrund der Neuartigkeit der nachhaltigen Finanzierungsprodukte sind diese oftmals KMU
nicht bekannt und werden entsprechend nicht aktiv nachgefragt. Um Nachhaltigkeit zu for-
dern, sollten Banken durch Marketing oder Kundengesprachen tber das Angebot nachhalti-
ger Finanzierung informieren, um potenzielle Kund:innen zu gewinnen.
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5 Fazit und Ausblick

Der erste Sustainable Lending Monitor der Schweiz zeigt die unterschiedlichen Reifegrade der
nachhaltigen Immobilienfinanzierung im Vergleich zur nachhaltigen Unternehmensfinanzie-
rung auf und leitet daraus Handlungsoptionen fir den Ausbau nachhaltiger Finanzierungen ab.

Unter der Berucksichtigung der doppelten Materialitat wird deutlich, dass der Einbezug von
Nachhaltigkeit bei der Kreditvergabe sowohl aus Risikominimierungsperspektive als auch hin-
sichtlich der sozialen und 6kologischen Wirkung (Impact) betrachtet werden muss. Die Be-
ricksichtigung von Nachhaltigkeitskriterien zur Minimierung 6konomischer Risiken, ohne den
Anspruch einer expliziten sozialen oder 6kologischen Wirkung, gehdrt zur treuhanderischen
Pflicht der Schweizer Banken. Dabei ist zu beachten, dass die Verwendung der Begriffe «nach-
haltig» oder «griin» fur den Einbezug von Nachhaltigkeitskriterien mit dem expliziten Ziel po-
sitiver Wirkung vorgesehen ist und ansonsten vermieden werden sollte.

Die Analyse des vorhandenen Angebots nachhaltiger Finanzierungsprodukte verdeutlicht die
gut etablierte Produktlandschaft im Bereich der Hypotheken und die noch eher neuen Produkte
der nicht grundpfandgesicherten Unternehmensfinanzierung. Die Produktlandschaft der nach-
haltigen Hypotheken kann grob in zwei Kategorien unterteilt werden: grine Hypotheken, die
hauptsachlich Neubauten und Neukaufe finanzieren, und griine Renovationskredite, die nach-
haltige Sanierungen unterstutzen. Gewerbeimmobilien sind in der Regel von den Sonderkon-
ditionen fur grine Hypotheken ausgeschlossen, wahrend zertifizierte Wohnhauser von ginsti-
geren Kreditkonditionen profitieren kénnen. Bei grinen Renovationskrediten besteht ein di-
rekter Einfluss auf die Nachhaltigkeit des bestehenden Schweizer Geb&udeparks, jedoch vari-
ieren die Definitionen von klimarelevanten Immobilienprojekten von Bank zu Bank. Als Hypo-
thekarkund:in lohnt es sich, die Finanzierungsbedingungen mehrerer Anbieter zu vergleichen,
um die besten Konditionen zu erhalten.

Grune Hypotheken und griine Renovationskredite legen den Schwerpunkt zumeist auf die
Energieeffizienz der Gebaude und decken daher nicht alle Dimensionen der Nachhaltigkeit
gleichermassen ab. Zum einen wird die Nahe zu Infrastruktur, Arbeits- und Freizeitangebot
und die damit einhergehende reduzierte Nutzung des Individualverkehrs und erh6hte Nutzung
des offentlichen Verkehrs bei der Lagebewertung nicht ausreichend im Bewertungsprozess re-
flektiert. Zum anderen ruckt der effiziente Landverbrauch aufgrund des Raumplanungsgeset-
zes und anhaltend hoher Nettozuwanderungszahlen immer starker in den Fokus. Die Kombi-
nation 6ffentlicher Daten erlaubt eine umfangreiche Beurteilung der Nachhaltigkeit von Port-
folios, Einzelobjekten und Standorten und zeigt, dass grosse Potenziale fur nachhaltige Pro-
dukte und gezielte Investitionen bestehen. Ein fur diesen Zweck aufbereiteter Datensatz 6f-
fentlicher Daten steht auf Anfrage zur Verfigung. Dieser ermoglicht die Analyse der Nachhal-
tigkeit eines Hypothekarportfolios und ermoéglicht das Finden und Priorisieren von Investitio-
nen mit grosser Nachhaltigkeitswirkung.

Im Bereich der nachhaltigen Unternehmenskredite ist das Angebot noch deutlich kleiner als
bei nachhaltigen Hypotheken. Erst wenige Finanzinstitute bieten Sustainability-Linked Loans
oder Green / Social / Sustainable Loans bereits aktiv auf ihren Webseiten an. Im Konsortial-
kreditgeschaft haben Sustainability-Linked Loans erste Durchbriche erzielt, so dass viele
Schweizer Banken erste Erfahrung sammeln konnten. Nur wenige Banken haben allerdings
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bereits die Konsortialfihrung eines nachhaltigen Konsortialkredits iUbernommen. Im Massen-
geschéaft bei den KMU sind nachhaltige Unternehmensfinanzierungsprodukte noch nicht ver-
breitet.

Die Bedurfnisse von Grossunternehmen bezlglich nachhaltiger Finanzierungen sind durch das
bestehende Angebot bereits gut abgedeckt. Dennoch sind Verbesserungen maglich. Beispiels-
weise ware ein besserer Austausch zwischen den Finanzinstituten sinnvoll, um sich Uber Best
Practice und sinnvolle Nachhaltigkeitsprojekte und -ziele auszutauschen. Hingegen werden die
Bedurfnisse von KMU kaum abgedeckt, da das Kosten-Nutzen-Verhéaltnis aus Sicht der KMU
wie aber auch aus Sicht der Bank noch unzufriedenstellend ist. Es ist wichtig, KMU zu infor-
mieren, inwieweit Investitionen in Nachhaltigkeit zur Lésung vielschichtiger Probleme beitra-
gen und bereits heute rentabel sein kbnnen. KMU sehen einen grossen Nutzen im Austausch
mit anderen KMU und Expert:innen zum Thema Nachhaltigkeit. Dabei kann eine Bank aktiv
unterstutzen und eine Vermittlerrolle einnehmen. Der Nutzen von nachhaltigen Unterneh-
mensfinanzierungen muss nicht zwangslaufig finanzieller Natur sein, sondern kann auch durch
andere Faktoren erhoht werden.

Sustainable Lending wird sowohl Unternehmen als auch Finanzinstitute weiterhin intensiv be-
schaftigen. Mit Blick in die Zukunft erwarten wir steigenden Druck auf Unternehmen und
Immobilieneigentimer:innen in Bezug auf Nachhaltigkeit. Somit werden zukunftig zusatzliche
finanzielle Mittel fur die Nachhaltigkeitstransformation benétigt, welche Banken zur Verfligung
stellen kdnnen. Um die eigene Wettbewerbsposition im Bereich Sustainable Lending zu stéar-
ken, mussen Banken bedurfnisorientierte und auch KMU-taugliche Produkte anbieten. Zudem
wird die generelle Preis- und Zinsentwicklung eine entscheidende Rolle spielen, wie viele nach-
haltige Investitionen getéatigt und somit Kredite bei Finanzinstituten aufgenommen werden.

Nachhaltige Finanzierungsldsungen werden unweigerlich eine zunehmend wichtige Rolle in der
Wirtschaft einnehmen. Daher missen Unternehmen und Finanzinstitute ihre Strategien und
Produkte kontinuierlich anpassen, um den Anforderungen einer nachhaltigeren Zukunft ge-
recht zu werden.
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