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2 Mein Argument auf einen Blick 
–  Die Kosten des Nichtstuns sind langfristig höher, als wenn wir 

heute in erneuerbare Energien investieren. 
–  Dank Lernkurven sind “Hard Cost” heute nicht mehr das Problem, 

darum ist Senkung der “Soft Cost” matchentscheidend. 
–  Dies kann an zwei Punkten ansetzen: Kapitalkosten & politische 

Risiken senken. 
–  Neue Investoren (Privatleute, Pensionskassen, usw.) finanzieren 

EE unter bestimmten Bedingungen zu tieferen Kapitalkosten. 
–  Mit bestimmten Geschäftsmodellen (z.B. Eigenverbrauch) ist man 

weniger exponiert gegenüber politischer Risiken. 
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4 “Hard Cost” sind nicht mehr das Problem 

Donald T. 

https://www.lazard.com/perspective/levelized-cost-of-energy-2017/ 

Warren B. 5.5 
Rp./kWh 

5.7 
Rp./kWh 

Kosten erneuerbare/nicht erneuerbare Energien USA 2009-2017 EE-Auktionen 2017/18 

https://www.bundesnetzagentur.de/DE/Sachgebiete/ElektrizitaetundGas/
Unternehmen_Institutionen/Ausschreibungen/
Ausschreibungen_node.html 



5 Herausforderung bei der Finanzierung EE  
in der Schweiz liegt vor allem bei “Soft Cost” 

Policy risk 
premium 

Capital cost 

LCOE Hard cost 

Soft cost 

Quelle: Wüstenhagen et al. 2015 

Wüstenhagen et al. 2017 
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6 Alte und neue Energie-Investoren haben 
verschiedene Risiko-Rendite-Präferenzen 

erwartete 
Rendite 

toleriertes Risiko 

Utilities 

Pension 
Funds 

Home 
Owner 

Green 
Customer 

illustrative 



7 Neue Investoren senken unter gewissen 
Bedingungen die Kapitalkosten (1) 

–  Ein Drittel der Hauseigentümer entscheidet 
intuitiv über Energie-Investitionen im 
Gebäude, nur 27% entscheiden so, wie 
man es an der HSG lernt J  

–  Benchmark sind oft andere Anschaffungen 
in der gleichen Grössenordnung (Auto, 
Küche, etc.), die sich nie amortisieren 

–  Hohe Bedeutung nicht-finanzieller Motive 
(Image, Unabhängigkeit, Peer-Effekte) 

Ebers & Wüstenhagen 2015, Curtius et al. (forthcoming), Petrovich et al. (forthcoming), 
www.iwoe.unisg.ch/kundenbarometer  



8 Neue Investoren senken unter gewissen 
Bedingungen die Kapitalkosten (2) 

–  Institutionelle Investoren wie 
Pensionskassen suchen EE-Beteiligungen, 
aber… 

–  hohe Aversion gegen Entwicklungs-, 
Bau- und operative Risiken 

–  höhere Risikoprämie bei 
Schwankungen des Strompreises 

–  Verständnis zwischen institutionellen 
Investoren und EVU ausbaufähig 

–  Asiatische Investoren (?) 
Wüstenhagen et al. 2017, Salm & Wüstenhagen (forthcoming) 



9 Bei der Senkung politischer Risiken 
besteht noch viel Potenzial 
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Simultaneous on-site power demand 

High Low 
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Savings-based 
business model 

Revenue-based 
business model 

Karneyeva & Wüstenhagen 2017 

Neue Geschäftsmodelle (z.B. Eigenverbrauch) als 
Versuch, die politische Risikoexposition zu senken 



11 Fazit 
–  Die Kosten des Nichtstuns sind langfristig höher, als wenn wir 

heute in erneuerbare Energien investieren. 
–  Dank Lernkurven sind “Hard Cost” heute nicht mehr das Problem, 

darum ist Senkung der “Soft Cost” matchentscheidend. 
–  Dies kann an zwei Punkten ansetzen: Kapitalkosten & politische 

Risiken senken. 
–  Neue Investoren (Privatleute, Pensionskassen, usw.) finanzieren 

EE unter bestimmten Bedingungen zu tieferen Kapitalkosten. 
–  Mit bestimmten Geschäftsmodellen (z.B. Eigenverbrauch) ist man 

weniger exponiert gegenüber politischer Risiken. 
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