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1. Einleitung 

In der politischen und gesellschaftlichen Wahrnehmung finden die Themen 
Energieversorgungssicherheit, Nachhaltigkeit und Klimaschutz zunehmend 
Beachtung. Eine Möglichkeit, allen drei Zielen zu entsprechen, wird häufig 
in der Einsparung von Energie durch ihre verbesserte Verwendung gesehen. 
Mittels der dadurch bei den Unternehmen erreichten Erhöhung der Wett-
bewerbsfähigkeit einerseits und den zunächst erforderlichen investiven 
Maßnahmen andererseits erhofft man sich zudem positive Arbeitsmarktef-
fekte. So schätzt die Europäische Kommission in ihrem Grünbuch zur 
Energieeffizienz (EU 2005), dass europaweit rund 20 % des Energiever-
brauchs eingespart werden und etwa 1 Mill. zusätzliche Arbeitsplätze ent-
stehen könnten.  

Als bedeutender Beitrag zur Energieeinsparung wird insbesondere die 
energetische Sanierung des Gebäudebestandes angesehen. Die EU-Kom-
mission beziffert das zwischen 2006 und 2020 erreichbare Einsparvolumen 
allein durch die Implementierung der EU-Richtlinie 2002/91/EG zur Ge-
bäudeeffizienz (EU 2003a) auf 40 Mill. t Rohöleinheiten bzw. rund 465 Mrd. 
Kilowattstunden (EU 2005: 24). In Deutschland wurde aufgrund dieser 
Richtlinie im Jahr 2002 die Energieeinsparverordnung (EnEV) erlassen und 
2004 überarbeitet. Bei neu zu errichtenden Gebäuden oder bei Verände-
rungen am Gebäude setzt die EnEV technische Mindeststandards bezüglich 
Heizungstechnik und Wärmedämmung. Ferner besteht eine Nachrüstpflicht 
für Heizungstechnik und Wärmedämmung für Gebäude mit mehr als zwei 
Wohneinheiten.  

Die Energieeinsparverordnung nimmt allerdings Ein- und Zweifamilien-
häuser aus der Verpflichtung heraus, sofern der Eigentümer selbst in diesem 
Gebäude wohnt. Wohngebäude mit ein bis zwei Wohneinheiten sind jedoch 
in der Regel diejenigen Objekte mit dem höchsten flächenspezifischen 
Verbrauch (Schaubild 1). Die Ausnahme betrifft somit die Fälle, bei denen 
der Investor in Energieeffizienz aufgrund des sinkenden Energieverbrauchs 
auch gleichzeitig der Nutznießer seiner Investition wäre. Kommen die Er-
träge einer Investition nicht dem Investor zugute, wie dies beispielsweise in 
einem Vermieter-Mieter-Verhältnis der Fall ist, so spricht man vom Inves-
tor-Nutzer-Dilemma (Sutherland 1996: 365). Der Vermieter hat hierbei kei-
ne direkten finanziellen Anreize, in energieeffiziente Technologie zu inves-
tieren. Das RWI Essen hat in diesem Zusammenhang für den Mietwohnbe-
stand ein Vergleichsmietensystem auf Basis der Warmmiete vorgeschlagen 
(Lehr 1995). Indessen werden durch die Nicht-Berücksichtigung der meisten 
Ein- und Zweifamilienhäuser in der Energieeinsparverordnung genau die-
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jenigen Wohnimmobilien ausgenommen, die den potenziell höchsten Ein-
spareffekt aufweisen und bei denen gleichzeitig das Investor-Nutzer-
Dilemma nicht auftritt. Dies sind rund 47 % der gesamten in Deutschland 
zur Verfügung stehenden Wohnfläche (StaBuA 2005: 44).1 

Schaubild 1 Mittlerer flächenspezifischer Energieverbrauch in Wohngebäuden 

Ist es politisches Ziel, den Energieverbrauch des Gebäudebestands zu sen-
ken, erscheint es wenig opportun, rund die Hälfte der Wohnfläche von die-
sem Ziel auszunehmen. Es stellt sich nunmehr die Frage, wie eine energeti-
sche Sanierung dieser Fläche auf freiwilliger Basis forciert werden kann. Ein 
ordnungsrechtlicher Eingriff wie die Energieeinsparverordnung ist zwar 
prinzipiell geeignet, ein gewünschtes ökologisches Ziel zu erreichen. Unter 
dem Gesichtspunkt einer kosteneffizienten Erreichung dieses Ziels ist der 
Erlass von Auflagen jedoch anreizkompatiblen Mechanismen in der Regel 
unterlegen (Feess 1997: 515-523). Diese Studie untersucht daher, welche Al-
ternativen zu Auflagen zur Verfügung stehen. Mit handelbaren Energieeffi-
zienzzertifikaten, einem kommunal verbürgten Energieeinsparcontracting 
und der Schaffung eines  Effizienzfonds werden mehrere Möglichkeiten zur 
Belebung von nicht-staatlichen Investitionen in den Baubestands aufgezeigt. 
Im Mittelpunkt der Betrachtung liegen vornehmlich Ein- und Zweifamili-
enhäuser, bei denen der Eigentümer das Gebäude selbst nutzt. 

                                                           
1 Im Jahr 2002 betrug die gesamte verfügbare Wohnfläche rund 3,15 Mrd. m2. Davon entfie-

len etwa 1,48 Mrd. m2 auf Eigentümerwohneinheiten in Gebäuden mit bis zu zwei Wohnungen 
(StaBuA 2005: 44). 

Mittlerer flächenspezifischer verbrauch in WohngebäudenEnergie
2003; in kWh je m  pro Jahr2

Berechnungen nach Angaben von RWI (2005). – Anzahl Haushalte: 2028.
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In Abschnitt 2 werden ein Überblick über den Energieverbrauch privater 
Haushalte in Deutschland gegeben und das Investitionskalkül eines Immo-
bilieneigentümers dargestellt. Darüber hinaus systematisiert Abschnitt 2 die 
gängigen Fördermaßnahmen für die energetische Sanierung des Gebäude-
bestands. Abschnitt 3 diskutiert drei mögliche marktkonforme Ansatzpunk-
te, mit denen private Investitionen zur Erhöhung der energetischen Effi-
zienz des Baubestands angeregt werden können. Zuletzt wird in Abschnitt 4 
eine Empfehlung gegeben. 
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2. Energieverwendung im Haushaltssektor  

2.1 Beschreibung des Energieverbrauchs privater Haushalte 

Die privaten Haushalte in Deutschland haben 2003 rund ein Drittel des 
Endenergieverbrauchs konsumiert (AGEB 2005). Dabei wurden rund 80 % 
des Energieverbrauchs für die Raumwärmeerzeugung verwendet (RWI 
2005). Der Energieverbrauch für die Warmwasserbereitung, Beleuchtung 
usw. fällt hingegen vergleichsweise gering aus. Gebäude mit ein oder zwei 
Wohneinheiten sind durch den höchsten flächenspezifischen Verbrauch 
(Schaubild 1) sowie die größte Wohnfläche pro Wohneinheit gekennzeich-
net. Sie weisen somit auch den höchsten absoluten Energieverbrauch auf.  

Schaubild 2 
Flächenspezifischer Energieverbrauch 

Innerhalb dieser Gebäudekategorie schwankt der flächenspezifische Ener-
gieverbrauch erheblich (Schaubild 2). Während der Minimalwert bei rund 
115 kWh/m2 pro Jahr lag, betrug der Maximalverbrauch etwa 460 kWh/m2 je 
Jahr. Der Mittelwert für Wohngebäude mit bis zu zwei Wohneinheiten lag 
bei rund 250 kWh/m2 im Jahr 2003. Diese große Streubreite beim spezifi-
schen Energieverbrauch kann auf mehrere Ursachen zurückgeführt werden. 
So beeinflussen insbesondere bauliche Gegebenheiten des Gebäudes den 
Energiebedarf: ein Gebäude mit einer großen, nach Süden ausgerichteten 
Fläche wird in der Regel weniger Heizenergie benötigen als ein vergleichba-

Flächenspezifischer Energieverbrauch
Wohngebäude mit 1 und 2 Wohneinheiten

Berechnungen nach Angaben von RWI (2005). – .Anzahl Haushalte: 1471
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res Haus mit Nordausrichtung. Auch spielt die geographische Lage des Ge-
bäudes – und damit witterungsbedingte Einflüsse – eine nicht unbedeutende 
Rolle. Beispielsweise hat die Techem AG (2005) ein deutliches Nord-Süd-
Gefälle im Heizöl- und Erdgasverbrauch festgestellt: Während im Postleit-
zahl-Bereich 2 im Mittel jährlich rund 20,7 l Heizöl je m2 bzw. etwa 
204 kWh/m2 Erdgas verbraucht werden, waren es in den Postleitzahl-Be-
reichen 8 und 9 rund 10 % weniger.  

Neben diesen unabänderbaren Charakteristika einer Immobilie wird der 
Energiebedarf zudem maßgeblich von beeinflussbaren Größen wie dem 
Verbrauchsverhalten der Bewohner und dem energetischen Zustand des 
Gebäudes determiniert. Eine Veränderung des Verbrauchsverhaltens lässt 
sich vermutlich direkt über den Energiepreis erreichen oder möglicherweise 
auch indirekt mittels Informationskampagnen, die auf die Präferenzstruktur 
des Konsumenten wirken. So setzt die Stromsteuer ein Preissignal, während 
es sich bei der „Initiative EnergieEffizienz“2 um eine Informationskampag-
ne zur Verbrauchersensibilisierung handelt. Maßnahmen, die auf das 
Verbrauchsverhalten abzielen, erscheinen jedoch zumindest in der kurzen 
Frist wenig effektiv. So zeigen Schätzungen für die kurzfristige Preiselastizi-
tät der Energienachfrage, dass die Reaktion von privaten Haushalten auf 
Preissteigerungen für Energie sehr gering ist.3  

Die energetische Sanierung eines Wohngebäudes stellt hingegen eine Opti-
on dar, bei der ein Haushalt ohne besondere Einbußen beim Wohnkomfort 
signifikante Einsparungen im Energieverbrauch realisieren kann. Für den 
Gebäudeeigentümer ist eine umfassende Modernisierung jedoch zunächst 
mit einer finanziell bedeutenden Investition verbunden, deren Vorteilhaf-
tigkeit im Einzelfall festgestellt werden muss. Das Kalkül, welches hinter ei-
ner anstehenden Investitionsentscheidung steht, wird im nächsten Abschnitt 
behandelt. 

2.2 Der Haushalt als „Investor“ 

Die Modernisierung seines Gebäudes ist für den Eigentümer mit erhebli-
chen Unsicherheiten belastet. Er muss in der Gegenwart erhebliche finan-
zielle Mittel aufwenden, denen in der Zukunft ein impliziter Zahlungsstrom 
durch Energieeinsparung gegenübersteht.  

                                                           
2 Die „Initiative EnergieEffizienz“ ist eine Gemeinschaftsinitiative der Deutschen Energie-

Agentur GmbH und der deutschen Energiewirtschaft; http://www.initiative-energieeffizienz.de. 
3 Für private Haushalte in den USA hat Branch (1993) eine Preiselastizität der Stromnach-

frage von -0,21 ermittelt, d.h. bei einem Anstieg des Strompreises um 1 % sinkt die Stromnach-
frage um 0,21 %. Für private Haushalte in Westdeutschland haben Haas und Schipper (1998) 
eine Preiselastizität der Energienachfrage von lediglich  -0,09 ermittelt. 
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Geht man davon aus, dass der Investor im Zeitpunkt t=0 einen Teil des er-
forderlichen Investitionskapitals aus Eigenmitteln aufbringt (EK0) und den 
Rest mit Fremdkapital finanziert, kann die Vorteilhaftigkeit einer Investiti-
on vereinfachend ermittelt werden aus: 

 

(1) 0
1 1

( )( ( )) .
(1 )

Zins + Tilgung
V

(1+ )

L
t NM M

t t
t t

E P F E F EK
r r

∞

= =
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Eine Investition ist dann als vorteilhaft zu bewerten, wenn der ermittelte 
Kapitalwert V in Gleichung (1) positiv ist. Der erste Summenterm stellt die 
Erträge der Investition dar, die sich aus der Differenz des Brennstoff-
verbrauchs ohne Modernisierungsmaßnahme (FNM) und mit der Maßnahme 
(FM) ergeben, bewertet mit dem Energiepreis Pt. Diese Erträge fallen nach 
der Modernisierung, also ab dem Zeitpunkt t=1, dauerhaft an, sind in ihrer 
Höhe indes ungewiss. Die Ungewissheit über die Höhe der zukünftigen 
Zahlungsreihe kann auf zwei Ursachen zurückgeführt werden. Zum einen 
besteht in einem Haushalt zumeist Unkenntnis über den Brennstoffbedarf, 
der sich nach einer Modernisierungsmaßnahme einstellt. Während der ak-
tuelle Bedarf aus Erfahrungswerten zumindest approximiert werden kann, 
fehlt einem Haushalt in der Regel das technische Wissen, um die Auswir-
kungen einer Modernisierung einschätzen zu können. Er kann lediglich Er-
wartungen bilden, die als Erwartungswert E(FM) in die Berechnung einflie-
ßen. Die Erwartungen können konkretisiert werden durch Inanspruchnah-
me einer geeigneten Informationsdienstleistung. Indessen muss der Haus-
halt Kenntnis von der Existenz einer solchen Dienstleistung haben. Zudem 
wird die Inanspruchnahme mit zusätzlichen Kosten für den Haushalt, so ge-
nannten Informationskosten, verbunden sein. 

Neben der Ungewissheit über die Höhe der resultierenden Energieeinspa-
rung besteht darüber hinaus Unsicherheit über die zukünftige Energiepreis-
entwicklung. Schwankungen im Energiepreis stellen ein Marktrisiko dar, 
das dem Haushalt nur schwerlich abgenommen werden kann.4 Steigende 
Energiepreise erhöhen tendenziell die Vorteilhaftigkeit einer Modernisie-
rungsmaßnahme, sinkende Energiepreise vermindern sie. Da ein bestimm-
ter Energiepreis nicht mit Sicherheit eintritt, kann der Haushalt in der Ge-
genwart lediglich Erwartungen bezüglich der Preise formulieren (E(Pt)).  

                                                           
4 Es ist zwar prinzipiell denkbar, dass ein Haushalt sich gegen eine bestimmte Energiepreis-

entwicklung versichert oder mit einem Absicherungsgeschäft gegen sie spekuliert. Eine Versi-
cherung ist jedoch mit weiteren Kosten für den Haushalt verbunden; Absicherungsgeschäfte 
stellen ferner hohe Anforderungen an seinen Kenntnisstand in Finanzmarkttransaktionen. Von 
der Betrachtung solcher Möglichkeiten soll hier daher abgesehen werden. 
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Der in Klammern stehende Subtrahend in Gleichung (1) stellt die in ihrer 
Höhe als sicher angenommen Investitionsaufwendungen dar. Diese setzen 
sich zusammen aus den zum Zeitpunkt t=0 aufgebrachten Eigenmitteln 
(EK0) und den periodischen Zins- und Tilgungszahlungen für das in An-
spruch genommene Fremdkapital. Zins- und Tilgungszahlungen fallen über 
die Laufzeit L der Finanzierung an. Eine beschränkte Bonität kann dabei 
einen Zugriff des Haushalts auf den Kapitalmarkt erschweren und die Auf-
bringung der notwendigen finanziellen Mittel verhindern. 

Um die periodischen Erträge den Anfangsinvestitionen gegenüberstellen zu 
können, werden die zukünftigen Zahlungsströme auf den Gegenwartswert 
(Barwert) abdiskontiert. Dies geschieht mittel des Diskontierungsfaktors 
1/(1+r)t, wobei r den haushaltsspezifischen Diskontsatz darstellt. Er spiegelt 
die so genannte Gegenwartspräferenz des Haushalts wider und muss nicht 
zwangsläufig mit dem Marktzins für das Fremdkapital übereinstimmen. Je 
höher ein Haushalt seinen Diskontsatz wählt, desto höher bewertet er ge-
genwärtige im Vergleich zu zukünftigen Zahlungsströmen. Ein hoher Dis-
kontsatz bedeutet auch, dass der Amortisationszeitraum der Investition sehr 
kurz gewählt wird. 

Das einer Investition innewohnende Risiko ist ursächlich für die Wahl des 
haushaltspezifischen Diskontsatzes. Bei einer fremdkapitalfinanzierten 
energetischen Sanierung muss der Haushalt in der Regel Fremdkapital-
dienst leisten. Dem stehen jedoch unsichere Erträge gegenüber. Die Unsi-
cherheit nimmt zumeist zu, je weiter die Erträge in der Zukunft liegen. Um-
gekehrt können Erwartungen häufig umso präziser formuliert werden, je 
kürzer der Planungszeitraum ist. 

Da Gebäudeelemente zumeist eine sehr lange Lebensdauer aufweisen, wird 
ein Haushalt eine Modernisierungsentscheidung nur sehr selten treffen 
müssen. Eine unvorteilhafte Investition hätte damit aufgrund der Größen-
ordnung zumeist fatale finanzielle Konsequenzen für ihn. Der Haushalt 
wird daher seine Investitionsentscheidung im Rahmen eines für ihn über-
schaubaren Zeitraums treffen und weit in der Zukunft liegende Erträge ent-
sprechend niedrig bewerten. Der haushaltspezifische Diskontsatz dürfte da-
bei meist über dem Marktzins liegen. Verschiedene Studien haben sehr ho-
he persönliche Diskontsätze von 20 % und mehr ermittelt, mit teils erhebli-
cher Variation zwischen den Haushalten (Hausmann 1979; Dubin, McFad-
den 1984; Ruderman et al. 1987). Es ist daher möglich, dass mitunter vor-
teilhafte Investitionen in Energieeffizienz aufgrund von Risikoaversion 
beim Haushalt unterbleiben. 

Eine Reihe von bereits bestehenden Fördermaßnahmen versuchen, die ge-
schilderten Investitionsbarrieren eines Haushalts zu überkommen. Diese 
Maßnahmen werden im nächsten Abschnitt dargestellt. 
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2.3 Systematisierung bestehender Fördermaßnahmen  

Eine Möglichkeit, um ein gewünschtes Niveau an Investitionen in energeti-
sche Wohnraummodernisierung zu erreichen, liegt in der Formulierung ver-
bindlicher Auflagen. Individuelle Investoren werden dann gerade nicht dem 
in Gleichung (1) beschriebenen Kalkül folgen (können). Somit ist weder 
gewährleistet, dass das festgesetzte Gesamtniveau optimal gewählt ist, noch 
wird der den beschriebenen Unterschiedlichkeit der Wohneinheiten Rech-
nung getragen. Der Gesetzgeber kann daher stattdessen auch auf individu-
elle Entscheidungen setzen und diese durch Fördermaßnahmen in die ge-
wünschte Richtung beeinflussen. 

Bestehende Fördermaßnahmen, die den Gebäudeeigentümern die Ent-
scheidung einer energetischen Wohnraummodernisierung näher bringen, 
lassen sich grundsätzlich in zwei Kategorien einordnen: Informationsbereit-
stellung und Subvention. Mit Hilfe von Fördermaßnahmen wird versucht, 
Marktbarrieren zu überwinden, die durch Informationskosten oder be-
schränkten Zugriff auf den Kapitalmarkt zustande kommen (Sutherland 
1996).  

Neben allgemeinen Informationskampagnen zur Energieeinsparung, wie sie 
etwa von der „Initiative EnergieEffizienz“ durchgeführt werden, kann für 
den Haushalt auch „maßgeschneiderte“ Information gefördert werden. Bei-
spielsweise wird eine so genannte „Vor-Ort-Beratung“ eines zertifizierten 
Energiespar-Beraters durch das Bundesamt für Wirtschaft und Ausfuhrkon-
trolle (BAFA) finanziell unterstützt. Ein solcher Berater soll nach Besichti-
gung des Gebäudes Vorschläge zur energetischen Modernisierung unter-
breiten und deren Auswirkungen auf den Energieverbrauch quantifizieren. 
Die Förderung einer Energiesparberatung versucht somit, dem Haushalt bei 
der Bildung des Erwartungswerts für den Brennstoffbedarf nach einer Mo-
dernisierung (E(FM) in Gleichung (1)) zu unterstützen. 

Sehr verbreitet sind auch Förderungen, die den Haushalt durch subventio-
nierte Kreditzinsen bei der Fremdkapitalfinanzierung der Modernisierung 
unterstützen. Als bekanntestes Beispiel dürften hier die verschiedenen Pro-
gramme der KfW-Förderbank gelten. Aber auch die meisten Bundesländer 
unterstützen ihre Bürger bei der Wohnraummodernisierung finanziell. Be-
zogen auf Gleichung (1) setzt eine solche Subventionierung am Subtrahend 
an: Die regelmäßige Zinsbelastung nimmt ab, wodurch die Investition ten-
denziell vorteilhafter wird. 

Über die beiden klassischen Förderansätze Informationsbereitstellung und 
Subvention hinaus existieren weitere Möglichkeiten, mit marktkonformen 
Mitteln private Investitionen in die energetische Sanierung des Gebäudebe-
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stands zu forcieren. Der nachfolgende Abschnitt diskutiert derartige Ansät-
ze. 



14 RWI Essen 

3. Anreizkompatible Forcierung von Investitionen in Energieeffizienz 

In diesem Abschnitt werden drei Ansätze dargestellt, mit denen der Anteil 
energetisch modernisierter Gebäude im Vergleich zur völligen Freigabe der 
Investitionsentscheidung prinzipiell erhöht werden kann: (i) die Etablierung 
eines Markts für handelbare Energieeffizienz-Zertifikate, (ii) ein kommunal 
verbürgtes Energieeinsparcontracting sowie (iii) die Schaffung eines Ener-
gieeffizienzfonds. Jede dieser Möglichkeiten wird in ihrer Funktionsweise 
kurz dargestellt und auftretende Probleme bei der Implementierung erör-
tert. 

Alle drei Ansätze gehen davon aus, dass von einer reinen Auflagenlösung, 
bei der durch den Gesetzgeber Mindeststandards für ein Gebäude gesetzt 
werden, abgesehen werden sollte. Da Auflagen keine Rücksicht auf die 
Kostenstruktur der betroffenen Akteure nehmen (können), mögen sie im 
Einzelfall zu unwirtschaftlichen Investitionen führen. So muss eine Auflage 
eingehalten werden, unabhängig von der Höhe der jeweiligen Kosten und 
von alternativen Möglichkeiten der Energieeinsparung. Die Auflagenlösung 
ist somit zumeist nicht kosteneffizient und daher volkswirtschaftlich teuerer 
als notwendig.  

3.1 Handelbare Zertifikate für Energieeffizienz 

Handelbare Zertifikate für Energieeffizienz, auch „weiße Zertifikate“ ge-
nannt, stellen übertragbare Eigentumsrechte für eine bestimmte Menge an 
durchgeführten Energieeffizienzmaßnahmen dar. Sie geben unverrückbar 
ein Niveau an insgesamt durchzuführenden Investitionen vor, überlassen 
aber im Einzelfall die Investitionsentscheidung einem Marktmechanismus. 
Um einen Markt für handelbare weiße Zertifikate zu etablieren, wird einer 
bestimmten Zielgruppe (z.B. allen Unternehmen eines Wirtschaftszweigs) 
eine Mindestverpflichtung an Energieeinsparungen auferlegt. Jedes Mit-
glied dieser Gruppe muss seine Verpflichtung mit Maßnahmen zur Steige-
rung der Energieeffizienz einhalten. Wie diese Verpflichtung erreicht wird, 
bleibt jedoch dem Einzelnen überlassen. Eine abgeschlossene Einsparmaß-
nahme wird mit der Ausstellung weißer Zertifikate bestätigt. Es muss peri-
odisch der Nachweis erbracht werden, dass der jeweiligen Verpflichtung 
nachgekommen wurde. Dies geschieht durch Vorlage der entsprechenden 
Menge an weißen Zertifikaten. Wird die Verpflichtung nicht eingehalten, 
werden finanzielle Sanktionen verhängt. 

Der ökonomische Grundgedanke des Zertifikathandels ist, dass ein Unter-
nehmen nur so lange selbst Energiesparmaßnahmen durchführt, wie seine 
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Grenzkosten dafür niedriger sind als der Marktpreis für weiße Zertifikate. 
Liegen seine Grenzkosten indessen über dem Zertifikatspreis, wird es auf 
eigenständige Maßnahmen verzichten und Zertifikate zukaufen. Die Preis-
bildung auf dem Zertifikatemarkt lenkt somit die Energieeinsparmaß-
nahmen in ihre produktivste Verwendung und garantiert Kosteneffizienz. 
Gleichzeitig garantiert die Minderungsverpflichtung der Unternehmen, dass 
ein gewünschtes ökologisches Ziel erreicht wird. 

Mit Italien und Großbritannien haben bereits zwei europäische Länder ein 
solches System implementiert. Am Beispiel des italienischen Markts soll die 
Funktionsweise verdeutlicht werden. Im Januar 2005 wurde in Italien für 
Strom- und Gasversorgungsunternehmen mit mehr als 100 000 Kunden eine 
Verpflichtung zur Reduktion des Primärenergieverbrauchs eingeführt (Ber-
toldi et al. 2005).5 Die Versorgungsunternehmen wurden verpflichtet, zu-
sammen ein nationales Einsparziel, getrennt nach Elektrizität und Gas, zu 
erreichen. Jedem Unternehmen wurde eine Quote am Einsparziel zugewie-
sen. Die Höhe der Quote orientierte sich am Marktanteil des Unterneh-
mens. Die Erfüllung der Verpflichtung muss durch das Halten einer ent-
sprechenden Menge an weißen Zertifikaten nachgewiesen werden. Für den 
Zeitraum von 2005 bis 2009 wurden jährliche Ziele definiert, die zu mindes-
tens 50 % bei den Endkunden erreicht werden müssen. Zu den Endkunden 
gehören neben privaten Haushalten auch Unternehmen in der Industrie, im 
Produzierenden Gewerbe, Handel und Dienstleistungssektor.  

Die Einsparmaßnahmen werden durch die Versorgungsunternehmen zu-
nächst vorfinanziert. Die entstandenen Aufwendungen dürfen dann auf die 
Energiepreise umgelegt werden. In Italien ist ein Maximalbetrag je einge-
sparter Energieeinheit definiert worden. Somit ist die Energiepreissteige-
rung durch Energieeffizienzmaßnahmen begrenzt worden (Bertoldi et al. 
2005: 971). Zuständig für die Verifizierung der Einsparmaßnahme und die 
sich daran anschließende Ausstellung eines weißen Zertifikats ist die italie-
nische Regulierungsbehörde für Elektrizität und Gas. Neben den Versor-
gungsunternehmen sind für das System auch so genannte „Energy Service 
Companies“ (ESCO) zugelassen, die als Dienstleistungsunternehmen Ener-
gieeinsparmaßnahmen durchführen und anschließend ihre Zertifikate auf 
dem Markt verkaufen.  

Ein von der Regelung betroffenes Versorgungsunternehmen hat mehrere 
Optionen, seine Verpflichtung zu erfüllen. Erstens kann es seine Minde-

                                                           
5 Es wurden nur Versorgungsunternehmen in die Verpflichtung einbezogen, die die Grenze 

von 100 000 Kunden am 31.12.2001 überschritten hatten. Von dieser Regelung betroffen sind 
22 Gasversorgungsunternehmen mit mehr als 9,6 Mill. Endkunden und 8 Stromversorger, die 
rund 98 % der Elektrizitätsversorgung leisten (Malaman, Pavan 2002). 
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rungsverpflichtung eigenständig erfüllen, wodurch ihm die notwendige 
Menge an Zertifikaten zugeht. Zweitens kann es seine Verpflichtung „über-
erfüllen“, d.h. durch entsprechend durchgeführte Maßnahmen mehr Ener-
gie einsparen als notwendig. In diesem Fall kann das Unternehmen seine 
überschüssigen Zertifikate für spätere Jahre „sparen“ oder am Markt ver-
kaufen. Drittens kann es seine Verpflichtung auch „untererfüllen“ und feh-
lende Zertifikate von anderen Unternehmen oder von ESCOs zukaufen. 

3.1.1 Weiße Zertifikate zur Gebäudemodernisierung 

Um einen Zertifikatsmarkt etablieren zu können, muss der Gesetzgeber ei-
ne Reihe von Rahmenbedingungen definieren. Dazu gehören (Bertoldi et 
al. 2005):  

a) die Festlegung der Zielgruppe, die zu entsprechenden Maßnahmen ver-
pflichtet wird;  

b) die Definition eines ökologischen Ziels, das durch die Zielgruppe in ei-
nem Zeitraum erreicht werden muss;  

c) eine Regelung, welcher Art Maßnahmen als geeignet zugelassen sind 
und wo sie erbracht werden können; 

d) eine Festlegung, ob auch Unternehmen oder Personen jenseits der in a) 
definierten Zielgruppe am Markt teilnehmen dürfen. 

Bei der Definition der Zielgruppe muss sich der Gesetzgeber bewusst sein, 
dass die Zertifikatslösung Umverteilungswirkungen hat. Werden wie in Ita-
lien die Energieversorger als Zielgruppe definiert, werden die Versorger die 
entstehenden Kosten auf die Energiepreise umlegen. Die Maßnahmen zur 
Erhöhung der Energieeffizienz werden somit von den Verbrauchern be-
zahlt. Gleichzeitig fallen die Erträge einer Energiesparmaßnahme nur bei 
einer Minderheit der Verbraucher an. Insbesondere wenn nur bauliche 
Veränderungen als zulässig definiert sind, werden Wertsteigerungen des 
Gebäudes, und damit Vermögenszuwächse, mitunter von sozial schwäche-
ren Bevölkerungsschichten bezahlt. In Großbritannien wurde diesem Um-
stand dadurch Rechnung getragen, dass mindestens 50 % der Minderungs-
verpflichtung bei privaten Haushalten erfüllt werden müssen, die Sozialleis-
tungen beziehen. 

Ist es politisch gewollt, die energetische Sanierung des Baubestandes mittels 
einer Zertifikatslösung zu forcieren, so können die in c) angesprochenen 
Maßnahmen auf bauliche Maßnahmen im Wohngebäudebestand be-
schränkt werden. Der Gesetzgeber muss sich dabei jedoch im Klaren dar-
über sein, dass durch diese Restriktion das definierte ökologische Ziel mit-
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unter nicht mehr zu den volkswirtschaftlich geringsten Kosten erreicht wer-
den kann. Beispielsweise ist es denkbar, dass eine bestimmte Energieeinspa-
rung finanziell wesentlich günstiger dadurch erreicht werden könnte, wenn 
anstatt einer baulichen Maßnahme der Ersatz einer Heizungsanlage durch-
geführt würde. Sofern jedoch die Heizungstechnologie nicht Bestandteil der 
„zulässigen“ Maßnahmen ist, wird ein solcher Schritt unterbleiben. Eine zu 
enge Definition der zulässigen Maßnahmen ist für das Prinzip der Kostenef-
fizienz der Zertifikatslösung insofern nicht förderlich. 

Die Zieldefinition der Zertifikatslösung und deren Operationalisierung ist 
mit einer Reihe von Lenkungseffekten verbunden. Sollen z.B. die Kohlen-
dioxid-Emissionen der privaten Haushalte um eine bestimmte Menge ge-
senkt werden, müssen die Zertifikate notwendig auf Mengeneinheiten ein-
gespartes Kohlendioxid (CO2) lauten. Dadurch werden sich die Redukti-
onsbemühungen auf bestimmte Haushalte konzentrieren: Die geringsten 
Grenzkosten der CO2-Reduktion werden bei Haushalten mit sehr kohlen-
stoffhaltigen Feuerstellen wie z.B. Braun- oder Steinkohleöfen vorliegen, da 
hier mit gleichem baulichen Aufwand deutlich mehr CO2 eingespart werden 
kann. Diese Haushalte werden somit als besonders attraktive Sanierungsob-
jekte angesehen, wohingegen Haushalte mit Gasfeuerung aufgrund des ge-
ringen CO2-Faktors des Energieträgers als unattraktiv gelten werden.  

Lautet das ökologische Ziel indessen „Minderung des Primärenergie-
verbrauchs“, werden vermutlich vorrangig Haushalte mit elektrischer 
Nachtspeicherheizung in den Genuss einer Modernisierungsmaßnahme 
kommen, da bei der Umwandlung von Primärenergieträger in Strom hohe 
energetische Verluste auftreten. Die Umrüstung einer Stromheizung spart 
daher ein Vielfaches an Primärenergie ein. Aufmerksamkeit verlangt die 
Operationalisierung der Zertifikatslösung insbesondere auch dann, wenn 
weitere ökologische oder politische Ziele durch die Zertifikatslösung be-
rührt werden. So wäre eine Umstellung von Kohleöfen auf Gasfeuerung 
nicht hilfreich, wenn gleichzeitig die Importabhängigkeit für Erdgas gesenkt 
werden soll. 

Bei der Festlegung der Maßeinheit für die Zertifikate muss darauf geachtet 
werden, dass diese Einheit zweifelsfrei gemessen werden kann. Ist z.B. die 
Energieeinsparung bei der Raumwärmeerzeugung die relevante Größe, 
muss eine Standardmethode bei der Zertifizierung herangezogen werden, 
da der (gemessene) Energieverbrauch eines Gebäudes auch von der Witte-
rung beeinflusst wird. Ein Vorher-Nachher-Vergleich des Energiever-
brauchs mit unterschiedlichen Differenzen zwischen Innen- und Außentem-
peratur würde den Effekt einer Energieeffizienz-Maßnahme verfälscht dar-
stellen.  
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Ferner muss die Frage beantwortet werden, in welcher Größenordnung die 
Energieeinsparung per weißem Zertifikat bestätigt werden soll: ist es die 
technisch mögliche oder die tatsächlich resultierende Energieeinsparung? 
Durch mögliche Verhaltensänderungen des betroffenen Haushalts ist zu 
erwarten, dass diese beiden Größen nicht identisch sind. Effekte dieser Art 
werden unter dem Begriff „Rebound-Effekt“ subsumiert (Khazzoom 1980; 
Greening et al. 2000). 

Eine Energieeffizienzverbesserung führt in der Regel zu technisch mögli-
chen Energieeinsparungen. Der Rebound-Effekt beschreibt den Umstand, 
dass solche Maßnahmen nicht zwangsläufig zu einer Verminderung des 
Energieverbrauchs in entsprechender Höhe führen müssen. Wird beispiels-
weise die Effizienz der Heizungsanlage erhöht, sinkt der Preis je Einheit er-
zeugter Raumwärme. Dies kann einerseits dazu führen, dass das Gut 
Raumwärme vermehrt nachgefragt wird. Andererseits wird durch die Effi-
zienzsteigerung bisher verplantes Einkommen freigesetzt, welches in ener-
gierelevante Ausstattungsgegenstände wie Fernseher oder Kühlschränke 
investiert werden kann. 

3.1.2 Integration in den CO2-Emissionshandel 

Mit Erlass der Richtlinie 2003/87/EG (EU 2003b) hat die Europäische Uni-
on die Grundlage für ein Handelssystem mit CO2-Emissionszertifikaten 
(auch „braune Zertifikate“ genannt) geschaffen. Es kann nunmehr überlegt 
werden, ob der Markt für weiße Zertifikate in das europäische Handelssys-
tem für CO2-Emissionszertifikate integriert werden soll. Dazu stehen im 
Prinzip zwei Möglichkeiten offen: Die Gleichstellung beider Arten von Zer-
tifikaten oder Gutschriften von braunen für weiße Zertifikate. Bislang al-
lerdings sind weder die Weiße-Zertifikate-Systeme Italiens noch Großbri-
tanniens in den EU-Emissionshandel integriert.  

(i) Keine Integration in den Emissionshandel 

Bei einer Koexistenz der Märkte für weiße und braune Zertifikate garan-
tiert der Handel mit weißen Zertifikaten, dass die gewünschte Anzahl an 
Energieeffizienzmaßnahmen durchgeführt wird. Der CO2-Zertifikatehandel 
der EU gewährleistet ferner, dass durch die Marktteilnehmer maximal so 
viel CO2 emittiert wird, wie CO2-Zertifikate ausgegeben sind. Ohne Integra-
tion eines Weiße-Zertifikate-Systems in den Emissionshandel fallen sowohl 
Kosten für braune wie auch weiße Zertifikate an. Die Koexistenz beider 
Systeme dürfte daher für den Endverbraucher teurer sein als eine Integrati-
onslösung, denn es ist davon auszugehen, dass die Kosten für die Zertifikate 
weitgehend auf die Energiepreise umgelegt werden können.  
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Ferner gibt es indirekte Effekte zwischen beiden Märkten. Eine durchge-
führte Energieeffizienzmaßnahme senkt den Energieverbrauch des betrof-
fenen Haushalts. Wird dieser mit Strom oder Fernwärme beheizt – also mit 
einer bereits umgewandelten Energieform – führt sein reduzierter Energie-
verbrauch zu einer verminderten Nachfrage nach CO2-Emissionszertifikaten 
beim Energielieferanten (Sorrell 2003: 694).6 Dies lässt deren Preis sinken. 
Da die CO2-Emissionszertifikate europaweit gehandelt werden, profitieren 
somit auch ausländische Teilnehmer am Emissionshandel von einer Maß-
nahme, die alleinig von inländischen Endverbrauchern über gestiegene 
Energiepreise finanziert würde.  

(ii) Gleichstellung der Zertifikate 

Als Alternative zur Schaffung zweier paralleler Märkte wäre die Gleichstel-
lung der weißen mit den braunen Zertifikaten denkbar. Die Energieeffi-
zienzverpflichtung könnte in diesem Fall auch durch den Erwerb von CO2-
Emissionszertifikaten erfüllt werden und vice versa. Effektiv würde damit 
nur noch ein Zertifikatsmarkt existieren.  

Gegen eine solche völlige Gleichstellung spricht, dass dann vermutlich 
kaum Energieeffizienzmaßnahmen durchgeführt werden. Der Grund ist, 
dass die Vermeidungskosten je Tonne CO2 durch eine Energieeffizienz-
maßnahme den CO2-Zertifikatspreis in der Regel übersteigen werden (Sor-
rell 2003: 696). Die Energieversorger – auf der Suche nach der für sie kos-
tengünstigsten Lösung zur Erfüllung der Energieeffizienzverpflichtung – 
würden dann durch den Erwerb von Emissionszertifikaten ihre Auflagen er-
füllen. Die über den Klimaschutz hinausgehenden Ziele einer Energieeffi-
zienz-Verpflichtung würden bei völliger Gleichstellung der Zertifikate ver-
fehlt; sie werden bei diesem Ansatz in gewisser Weise „ausgepreist“.  

Die erhöhte Nachfrage nach braunen Zertifikaten führt europaweit zu stei-
genden Zertifikats- und damit auch zu steigenden Energiepreisen. Dies be-
deutet, dass die Endverbraucher anderer europäischer Staaten den nationa-
len Ansatz zur Erhöhung der Energieeffizienz mit finanzieren. 

(iii) Gutschrift von CO2-Zertifikaten 

Als weitere Integrationsmöglichkeit wäre eine Gutschrift von CO2-Emis-
sionszertifikaten für weiße Zertifikate denkbar. Die Gutschrift kann dabei 
in Höhe der gesamten CO2-Emissionsreduktion durch die Energieeffi-
zienzmaßnahme erfolgen oder nur für den Teil, der die Energieeffizienzver-
pflichtung übersteigt. Im Gegensatz zur Gleichstellung der Zertifikatsarten 

                                                           
6 Energieträger wie Öl oder Gas werden beim Endverbraucher in Nutzenergie umgewandelt. 

Die Öl- oder Gaslieferanten unterliegen daher nicht dem Emissionshandel. 
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garantiert dieser Ansatz die Durchführung der gewünschten Energieein-
sparmaßnahmen. Dennoch treten auch hier Umsetzungsprobleme auf. 

Dazu gehört das so genannte „Double Counting“, bei dem eine durchge-
führte Energieeffizienz-Maßnahme mehrfach honoriert wird. Die durchge-
führte Maßnahme wird im Rahmen der Energieeffizienz-Verpflichtung an-
erkannt. Werden die weißen Zertifikate in voller Höhe der entsprechenden 
Emissionsreduktion als braune Zertifikate gutgeschrieben, werden ein zwei-
tes Mal Erträge aus der gleichen Maßnahme generiert. Gleichzeitig tritt 
wieder ein indirekter Effekt bei den Lieferanten für Strom und Fernwärme 
auf, die ihre Nachfrage nach CO2-Zertifikaten durch den reduzierten Ener-
gieverbrauch mindern können. Dies hat wiederum europaweit mindernde 
Effekte auf den CO2-Zertifikatspreis. 

Die Kosten, die für den Endverbraucher mit dieser Lösung verbunden sind, 
hängen davon ab, in welcher Höhe eine Gutschrift von CO2-Emissionsbe-
rechtigungen erfolgt. Je höher diese Gutschrift ausfällt, d.h. je mehr braune 
Zertifikate der Besitzer eines weißen Zertifikats bekommt, desto geringer 
sind die zusätzlichen Kosten, die durch den Markt für weiße Zertifikate ent-
stehen. Auf diese Weise kann die Verteuerung der Energiepreise in Gren-
zen gehalten werden, insbesondere dann, wenn eine Gutschrift in voller 
Höhe der erreichten CO2-Minderungen gewährt wird. 

Unter der Annahme, dass die Energieversorgungsunternehmen sowohl 
Teilnehmer am EU-Emissionshandel als auch am Handel mit weißen Zerti-
fikaten sind, wird eine vollständige Gutschrift von CO2-Emissionsminde-
rungen durch Energieeffizienzmaßnahmen darauf hinauslaufen, dass die 
Unternehmen einen Teil ihrer CO2-Minderungsanstrengungen für den 
Emissionshandel in Energieeffizienzprojekte lenken werden. Für den inlän-
dischen Endverbraucher wird auch dieser Ansatz mit Energiepreissteige-
rungen verbunden sein, da eine Emissionsreduktion durch Energieeffi-
zienzmaßnahmen in der Regel teurer ist, als alternative Vermeidungstech-
niken. Ausländische Endverbraucher in Ländern ohne Energieeffizienzver-
pflichtung werden hingegen durch den sinkenden CO2-Zertifikatspreis von 
sinkenden Energiekosten profitieren.  

Der Ansatz der Gutschrift von CO2-Zertifikaten erscheint indessen sinnvoll, 
wenn die den Klimaschutz übersteigenden Ziele einer Energieeffizienzver-
pflichtung – wie Energieversorgungssicherheit und positive Arbeitsmarktef-
fekte – erreicht werden und gleichzeitig die Energiepreise so wenig wie 
möglich steigen sollen. Als Vorbild für eine Emissionsgutschrift könnte die 
in Artikel 12 des Kioto-Protokolls erwähnte „CDM-Klausel“ (Clean Deve-
lopment Mechanism) dienen. Hierbei werden Teilnehmer des Emissions-
handels braune Zertifikate für bestimmte internationale Emissionsredukti-
onsprojekte in Entwicklungsländern gutgeschrieben. 
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3.2 Kommunal verbürgtes Energieeinsparcontracting 

Unter Energieeinsparcontracting wird eine vertragliche Dienstleistung eines 
Contractors für einen Gebäudeeigentümer verstanden. Der Contractor ga-
rantiert ein Mindestniveau an Energieeinsparung und führt die dazu not-
wendigen Maßnahmen durch. Insbesondere finanziert er diese auch. 

Zumeist läuft ein Contractingvertrag über einen längeren Zeitraum von 
mehr als 10 Jahren. Der Contractor erhält über die Vertragslaufzeit als Ver-
gütung entweder die gesamten eingesparten Energiekosten oder einen Teil 
davon (Köwener 1997: 86).7 Werden die Energieeinsparungen zwischen Ge-
bäudeeigentümer und Contractor geteilt, wird sich die Vertragslaufzeit ent-
sprechend verlängern. Nach Ende des Vertrags stehen indessen die Erträge 
der Modernisierung vollständig dem Gebäudeeigentümer zur Verfügung. 
Die Investitionen müssen sich für den Contractor deshalb während der Ver-
tragslaufzeit aus den Energieeinsparungen amortisieren. Der Contractor 
trägt in der Regel das gesamte Risiko des Projekts. 

3.2.1 Risikoversion als Ausgangspunkt für Energieeinsparcontracting  

Eine Investition in Energieeffizienzmaßnahmen ist für einen Haushalt mit 
einem Risiko behaftet. Es besteht die Möglichkeit, dass die Erträge geringer 
sind als erwartet. Empirische Evidenz hat gezeigt, dass Haushalte häufig ri-
sikoscheu handeln und darüber hinaus mögliche Gewinne geringer bewer-
ten als vergleichbar große mögliche Verluste (Kahneman, Tversky 1979; 
Tversky, Kahneman 1991). Eine mitunter vorteilhafte Investition würde un-
terbleiben, weil das inhärente Risiko die Investition als unvorteilhaft er-
scheinen lässt. Beim Energieeinsparcontracting geht das Investitionsrisiko 
hingegen vollständig auf den Contractor über. Eine vorteilhafte, aber risi-
kobehaftete Investition würde durchgeführt. 

Schaubild 3 verdeutlicht die Konsequenzen von risikoaversem Verhalten 
von Haushalten. Es zeigt mit x1 und x2 zwei mögliche Realisationen von Er-
trägen einer energetischen Modernisierung eines Gebäudes. Haben beide 
Realisationen die gleiche Eintrittswahrscheinlichkeit, liegt der Erwartungs-
wert E(x) der Erträge genau mittig zwischen x1 und x2. Risikoaversion impli-
ziert eine konkave Nutzenfunktion des Haushalts, wie in Schaubild 3 darge-
stellt. Würde sich eine der beiden Realisationen mit Sicherheit einstellen, 
wäre das entsprechende Nutzenniveau des Haushalts Punkt A oder 
Punkt B. Da diese Sicherheit nicht gegeben ist, kann der Haushalt nur mit 

                                                           
7 Operationalisiert wird die Energieeinsparung durch Vereinbarung einer „Baseline“, d.h. 

einem mittleren zu erwartenden Energieverbrauch des Haushalts vor der energetischen Sanie-
rung. Dieser Baseline wird anschließend dem Verbrauch nach Sanierung gegenübergestellt. 
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dem risikobehafteten Erwartungswert E(x) rechnen. Ist der Haushalt nun 
risikoscheu, so wäre er gewillt, für die Eliminierung des Risikos einen gewis-
sen finanziellen Betrag aufzugeben. Er hat lieber einen bestimmten sicheren 
Betrag zur Verfügung, anstatt eines höheren aber unsicheren Betrags. Es 
gibt also einen sicheren Zahlungsstrom (SE), der niedriger als E(x) ist, der 
den Haushalt aber nicht schlechter stellt (Punkt D). Diesen Zahlungsstrom 
nennt man Sicherheitsäquivalent. 

Schaubild 3 Erwarteter Ertrag und Sicherheitsäquivalent 

Die Strecke zwischen den Punkten C und D steht somit als Spielraum zwi-
schen dem Haushalt und einem Contractor zur Verfügung. Würde ein 
Contractor dem Haushalt vertraglich einen Ertrag in Höhe von SE aus E-
nergieeinsparung garantieren, könnte er den Differenzertrag zwischen den 
Punkten C und D für sich beanspruchen, ohne dass der Haushalt schlechter 
gestellt wird. Man spricht dabei von einer „Win-Win-Situation“. Risikoaver-
sion beim Haushalt eröffnet also somit die Möglichkeit für Energieeinspar-
contracting. 

3.2.2 Die Kommune als Mittler zwischen den Parteien 

Da der Contractor im Rahmen des Vertrags das gesamte Risiko des Pro-
jekts trägt, muss das in Frage kommende Gebäude gewissen Mindestanfor-
derungen genügen, damit die Dienstleistung profitabel erbracht werden 
kann. Der Bundesverband Privatwirtschaftlicher Energie-Contracting-Un-
ternehmen (PECU) nennt für ein einzelnes Gebäude oder ein Gebäudeare-
al hierzu die langfristig geplante Gebäudenutzung mit möglichst stabilem 

Erwarteter Ertrag und Sicherheitsäquivalent

Nutzen

Ertrag

A

D C

B

x1 x2SE E( )x
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Verbrauchsprofil (PECU 2006: 8) sowie ein Mindestvolumen an Energie-
kosten (PECU 2006: 5). 

Bei Gebäudeeigentümern, die ihr Wohneigentum selbst nutzen, ist in der 
Regel von einer langfristig geplanten Gebäudenutzung auszugehen. Auch 
ein stabiles Verbrauchsprofil kann für private Haushalte unterstellt werden. 
Der Großteil des Energieverbrauchs wird für die Raumwärmeerzeugung 
verwendet, deren Schwankungen hauptsächlich von zwei Faktoren beein-
flusst wird: Schwankungen der Außentemperatur und dem als relativ kon-
stant anzusehenden Komfortempfinden des Haushalts. 

Mit größeren Problemen ist für private Haushalte das Mindestvolumen an 
Energieverbrauch verbunden. Der PECU nennt eine Größenordnung von 
100 000 € als Wirtschaftlichkeitsgrenze, die von einem einzelnen Haushalt 
wohl kaum erreicht wird. Als Lösung bieten sich kommunale Gebäudepools 
an, bei der sich mehrere Liegenschaften einer Gemeinde zusammenschlie-
ßen und einen gemeinsamen Contractingvertrag abschließen. Die Zugehö-
rigkeit der Haushalte zu einer Gemeinde sichert, dass es sich um ein ge-
bietsmäßig begrenztes Versorgungsareal handelt. 

Als Ansprechpartner zwischen Contractor und dem Pool der Haushalte 
könnte die Gemeindeverwaltung agieren und kommunal genutzte Gebäude 
wie Schwimmbäder oder Bibliotheken mit in den Pool einbringen. Dies 
würde die Attraktivität des Pools für den Dienstleister erhöhen. Da der 
Contractor über die Vertragslaufzeit eine Art „Gebietsmonopol“ für die 
angebotene Energiedienstleistung erwirbt, wäre ein Ausschreibungswett-
bewerb für den Pool sinnvoll, bei dem die Kommune als Koordinationsstelle 
fungiert. 

Als ein wesentliches Problem für das Energieeinsparcontracting werden 
Fragen der Investitionsabsicherung und Refinanzierung gesehen (PECU 
2006). Gemäß § 94 BGB geht das Eigentum an Gegenständen, die fest mit 
einem Gebäude verbunden sind, an den Gebäudeeigentümer über. Der 
Contractor hat somit kaum Möglichkeiten, bei Nichterfüllen des Vertrages 
durch den Haushalt eine Art Eigentumsvorbehalt durchzusetzen. Unter 
ähnlichen Aspekten müssen die Refinanzierungskosten des Contractors ge-
sehen werden. Ist der kommunale Gebäudepool mit einem hohen Ausfallri-
siko versehen, wird der Refinanzier eine hohe Risikoprämie verlangen. Dies 
schmälert den Gewinn des Contractors und kann den Abschluss eines Ver-
trags evtl. sogar scheitern lassen. 

Um diesen Problemen zu begegnen, wäre eine Bürgschaft der Kommune für 
seine Bürger nach Maßgabe der §§ 765-778 BGB ein Ansatz. Die Gemeinde 
verbürgt sich damit für jeden einzelnen Haushalt im Gebäudepool, dass die-
ser die ihm obliegenden Vertragspflichten erfüllen wird. Die Investitionsab-
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sicherung wäre damit staatlich gewährleistet. Auch die Refinanzierungskos-
ten des Investors würden sinken. 

Die Abgabe der Bürgschaftserklärung ist indessen ebenfalls mit einer Reihe 
von zu klärenden Fragen verbunden. An erster Stelle steht die normative 
Frage, warum die Gesamtheit der Gemeindeeinwohner das Risiko des 
Fehlverhaltens einzelner tragen soll, ohne später an den Erträgen aus Ener-
gieeinsparung partizipieren zu können. Zudem lassen die häufig leeren öf-
fentlichen Kassen wenig Spielraum für eine solche Bürgschaftserklärung. 
Insofern sollte die mit der Erklärung verbundene Sicherheitsleistung von 
den betroffenen Haushalten des Gebäudepools finanziert werden, nicht a-
ber von allen Bürgern. 

Einen ersten Anhaltspunkt, wie dies bewerkstelligt werden kann, gibt 
Schaubild 4. Es stellt das Beziehungsgeflecht zwischen den Haushalten, der 
Kommune und dem Contractor dar. Der Contractor liefert die vereinbarte 
Dienstleistung und führt die erforderlichen Maßnahmen durch. Sofern bau-
liche Veränderungen notwendig sind, geht das Eigentum an den entspre-
chenden Gegenständen an den Gebäudeeigentümer über. 

Um die Investitionen des Contractors abzusichern, gibt die Kommune eine 
Bürgschaftserklärung für die beteiligten Haushalte ab. Dabei müssen die 
Investitionsaufwendungen des Contractors nicht zu 100 % hinterlegt wer-
den, da sich nicht jeder Haushalt im Gebäudepool als Vertragsverletzer 
herausstellen wird. Würde die Ausfallwahrscheinlichkeit im Pool z.B. 5 % 
betragen, müssten lediglich Sicherheitsleistungen von 5 % des gesamten In-
vestitionsvolumens aufgebracht werden. Die Sicherheitsleistung kann mit 
zunehmender Dauer des Contractingvertrags reduziert werden, da sich 
durch die finanziellen Erträge der Energieeinsparung ein Teil der Investiti-
onen des Contractors bereits amortisiert haben. 

Schaubild 4  

 

Kommunal verbürgtes Energieeinspar-Contracting
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Haushalt 2

Haushalt 3
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Die Kommune hat die Möglichkeit, die erforderliche Sicherheitsleistung 
selbst aufzubringen oder über eine Rückversicherung am Kapitalmarkt zu 
beschaffen. Auf die beteiligten Haushalte kämen durch diese Leistung Kos-
ten zu: Eine Gemeinde wird ihr hinterlegtes Eigenkapital sicher nicht kos-
tenlos zur Verfügung stellen; wird die Sicherheitsleistung durch einen Versi-
cherer erbracht, werden Prämienzahlungen fällig. 

Durch den Contractingvertrag entstehen für den Haushalt somit zunächst 
zusätzliche finanzielle Verpflichtungen. Damit sich ein Haushalt nicht 
schlechter stellt, sollten innerhalb der Laufzeit des Vertrags die Erträge aus 
Energieeinsparung zwischen Haushalt und Contractor geteilt werden. Dies 
wird die Laufzeit des Vertrags verlängern. 

Nach erfolgter Modernisierung hat ein Haushalt im Prinzip keinen Anreiz 
mehr, den Vertrag einzuhalten. Er ist Eigentümer der bei ihm installierten 
Gegenstände und könnte versuchen, die Erträge aus Energieeinsparung in 
voller Höhe für sich abzuschöpfen. Der Contractor würde sich in einem sol-
chen Fall an der Kommune schadlos halten. Um ein solches Verhalten zu 
verhindern, muss sich der Haushalt der finanziellen Konsequenzen von ver-
tragswidrigem Verhalten bewusst sein.  

Dies kann beispielsweise durch den Eintrag einer „Belastung des Grund-
stücks mit einem Recht“ (§ 873 BGB) geschehen. Bei einer Vertragsverlet-
zung würde die Kommune einen Rückgriff bis zur Höhe der Belastung 
durchsetzen können. Je höher die eingetragene Belastung, desto geringer ist 
somit der Anreiz von vertragswidrigem Verhalten. Indessen muss sich die 
Belastung nicht zwangsläufig auf die volle Höhe der jeweiligen Investitions-
kosten belaufen, da vertragswidriges Verhalten für den Haushalt zumeist 
mit Unannehmlichkeiten verbunden ist. Die Belastung dürfte jedoch auch 
nicht als unbedeutend empfunden werden.  

3.3 Energieeffizienzfonds 

Unter einem Energieeffizienzfonds wird in der Regel eine Institution ver-
standen, deren Aufgabe die Durchführung und Förderung von Maßnahmen 
ist, die zu einer verbesserten Nutzung von Energie führen. „Energieeffi-
zienzfonds kombinieren hierbei Elemente aus dem Bereich ökonomischer 
Anreizinstrumente mit Maßnahmen aus dem Bereich Information, Motiva-
tion und Beratung“ (Brüggemann 2005: 25). Dänemark und Großbritannien 
haben Mitte der 90er Jahre Energieeffizienzfonds eingeführt. Der dänische 
Stromsparfonds wurde Ende 1996 gegründet und widmet sich vornehmlich 
dem Sektor private Haushalte sowie öffentlicher Gebäude (Wortmann, 
Menges 2000). Finanziert wird der Fonds seit 1998 durch einen Aufschlag in 
Höhe von etwa 0,08 ct/kWh auf den Strompreis. Diesen Aufschlag haben al-
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lerdings nur Mitglieder der Zielgruppe des Fonds zu zahlen. Das Bestreben 
des Fonds ist es, bis 2007 eine kumulierte Stromeinsparung von 750 bis 
800 Mill. kWh zu erreichen, d.h. 75 bis 80 Mill. kWh pro Jahr (Wortmann, 
Menges 2000: 60). Insgesamt hat der dänische Stromsparfonds seine jährlich 
angestrebten Ziele sogar leicht übertroffen (Brüggemann, Keppler 
2005: 60). 

Um Einsparungen dieser Größenordnung zu vollbringen, wurden zwischen 
1998 und 2001 rund 17 000 Wohnungen von Strom- auf Fernwärmeheizung 
umgerüstet (Brüggemann und Keppler 2005: 59). Der Stromsparfonds gab 
dabei vor allem Hilfestellung in Form einer Rahmenvereinbarung mit den 
Fernwärmeversorgern, die die Kosten der Umstellung begrenzte. Nur nach-
rangig wurden finanzielle Zuschüsse an die Verbraucher gezahlt. Als zwei-
tes Betätigungsfeld schloss der Fonds Beschaffungsvereinbarungen für 
Haushaltsgeräte mit der öffentlichen Hand und „Großeinkäufern“ wie 
Wohnungsbaugesellschaften ab. Im diesem Rahmen sollten nur noch Gerä-
te der jeweils höchsten Energieeffizienzklasse angeschafft werden. Der 
Stromsparfonds bezuschusste die frühzeitige Anschaffung mit rund 500 Dä-
nischen Kronen bzw. rund 67 € (Wortmann, Menges 2000: 62). 

1999 und 2004 wurde Dänemarks Stromsparfonds evaluiert. Dabei wurden 
1999 die Kosten für die Vermeidung von einer Tonne CO2 mit rund 9 € be-
ziffert (Wortmann, Menges 2000: 63). 2004 wurden 12 € je vermiedener 
Tonne CO2 angegeben (Brüggemann, Keppler 2005: 60). Im Zeitablauf 
wurde demzufolge die CO2-Vermeidung immer aufwändiger.  

In Großbritannien gibt es zwei Energieeffizienzfonds: den 1993 gegründeten 
Energy Saving Trust (EST) und den 2001 gegründeten Carbon Trust (CT). 
Der EST richtet sich hauptsächlich an private Haushalte, Kommunen sowie 
das Kleingewerbe und wird zum größten Teil aus Steuermitteln finanziert. 
Ziel ist es, erneuerbare Energiequellen zu fördern, eine Verbesserung der 
Gebäudeisolierung sowie eine Effizienzsteigerung bei der Raumwärmeer-
zeugung zu erreichen. Dafür wurde seitens des EST ein Netz von Informati-
onszentren zur Verbraucherberatung errichtet. Ferner wurde eine Marke-
ting-Kampagne initiiert, um Konsumenten für das Thema Energieeffizienz 
zu sensibilisieren. Schließlich wurden Darlehensprogramme aufgelegt, die 
sich auf die Finanzierung von Energiesparmaßnahmen bei kleineren Unter-
nehmen konzentriert haben (Wortmann, Menges 2000). 

Der Carbon Trust richtet sich ausschließlich an gewerbliche und öffentliche 
Einrichtungen (Brüggemann, Keppler 2005: 62). Finanziert wird er aus öf-
fentlichen Mitteln. Auch der Carbon Trust arbeitet nahezu ausschließlich 
mit den klassischen Förderinstrumenten Informationsbereitstellung und 
Subventionen. Zu den Tätigkeiten gehören vor allem Vor-Ort-Energiespar-
beratungen, Bereitstellungen zinsverbilligter Kredite für die Durchführung 
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von Maßnahmen zur Erhöhung der Energieeffizienz sowie Zuschüsse zu 
Forschungsprojekten, die sich mit kohlenstoffarmen Technologien befassen. 

Sowohl in Dänemark als auch in Großbritannien werden die Aktivitäten der 
Energieeffizienzfonds durch weitere Maßnahmen flankiert. Die Dänische 
Energie-Agentur verpflichtet beispielsweise die Versorgungsunternehmen 
zu Informationskampagnen ihrer Kunden, ähnlich in Großbritannien. Dar-
über hinaus zahlt die britische Regierung Zuschüsse an Geringverdiener für 
Effizienzverbesserungen bei der Raumwärmeerzeugung (Brüggemann, 
Keppler 2005). 

In Deutschland wurde die Errichtung eines Energieeffizienzfonds vom 
Wuppertal Institut vorgeschlagen (Thomas et al. 2002). Nach den dänischen 
und britischen Erfahrungen sollte das Ziel des deutschen Fonds die Finan-
zierung von Aktivitäten zur Energieeinsparung auf der Nachfrageseite sein. 
Zur Finanzierung wurde vorgeschlagen, entweder einen Aufschlag auf die 
Energiepreise zu erheben oder das Aufkommen der Ökosteuern teilweise 
umzulenken. Als Aufschläge wurden 0,15 ct/kWh Strom und zwischen 0,05 
und 0,15 ct/kWh Gas vorgeschlagen (Thomas et al. 2002: 57).  

Dabei stellt sich indessen die Frage, was ein Energieeffizienzfonds besser 
machen kann als die bisher schon in Deutschland vorhandenen Institutio-
nen. Ein Blick auf den dänischen und die britischen Fonds zeigt, dass die 
wesentlichen Tätigkeiten im Bereich Informationsbereitstellung, Verbrau-
cherberatung sowie Subventionierung von energiesparenden Maßnahmen 
liegen. Derartige Förderungen werden jedoch in Deutschland bereits von 
zahlreichen Institutionen angeboten. 

Ein Argument zu Gunsten eines Energieeffizienzfonds ist die Bündelung 
der Verantwortlichkeiten. Dies würde für die Endverbraucher Transparenz 
in das in Deutschland doch reichlich unübersichtliche Angebot von Förder-
maßnahmen bringen. Derzeit werden Informationen zur Energieeinsparung 
von Verbraucherzentralen, landeseigenen Energieagenturen, der bundesei-
genen Deutschen Energie-Agentur und verschiedenen Verbänden und 
Gruppen angeboten. Zuschüsse für Vor-Ort-Energiesparberatungen zahlen 
die Wirtschaftsministerien der einzelnen Bundesländer sowie das beim 
Verbraucher kaum bekannte Bundesamt für Wirtschaft und Ausfuhrkon-
trolle (BAFA). Verbilligte Darlehen gibt es einerseits auf Länderebene; auf 
Bundesebene hat die KfW-Förderbank einen sehr starken Bekanntheitsgrad 
erreicht. 

Es spricht einiges dafür, diesen „Förderdschungel“ zu lichten und für Au-
ßenstehende klare Zuständigkeiten zu definieren. Eine Bündelung der Ver-
antwortlichkeit für Informationskampagnen und Verbraucherberatung wäre 
sinnvoller als die Errichtung einer Parallelinstitution, deren Finanzierung 
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mittels Preisaufschläge Energie verteuern würde. Für eine Konzentration 
der Zuständigkeiten spräche außerdem, dass unter einem bundeseinheitli-
chen Markennamen z.B. Informationskampagnen initiiert werden könnten, 
die eine weitaus bedeutenderen Bekanntheit erlangen könnten, als es bei 
den derzeitigen Länder- oder Kommunalprogrammen der Fall ist. Doppel-
ter Aufwand für den gleichen Informationssachverhalt würde dadurch ver-
mieden. Die örtlichen Informationsstellen, die derzeit noch teils eigene 
Kampagnen durchführen, würden als Medium einer bundeseinheitlichen 
Marke fungieren, das zudem die Verantwortlichkeit für die Vergabe der 
Zuschüsse für Vor-Ort-Energiesparberatungen von der BAFA übernehmen 
könnte. 

Die KfW-Förderbank hat in den letzten Jahren herausragende Bekanntheit 
im Bereich der finanziellen Förderung von Wohnraummodernisierung er-
reicht. Es erscheint wenig einleuchtend, diesen geschaffenen Markennamen 
für einen neu zu errichtenden Energieeffizienzfonds aufzugeben. Dieser 
Fonds müsste einerseits seinen Bekanntheitsgrad neu aufbauen, anderer-
seits fehlt ihm anfangs das bei den Mitarbeitern der KfW-Förderbank vor-
handene Know-how bei der Kreditbewilligung. 
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4. Schlussfolgerungen 

In dieser Studie wurden Möglichkeiten dargestellt, wie private Investitions-
tätigkeiten im Wohngebäudebestand zur Erhöhung der Energieeffizienz an-
geregt werden können. Diskutiert wurden drei Ansätze, die ihre Wirkung 
im Wesentlichen durch ökonomische Anreize entfalten. Dazu gehören ein 
Handelssystem mit so genannten weißen Zertifikaten, ein Modell für ein 
kommunales Energieeinsparcontracting, bei der die Kommune eine Bürg-
schaftserklärung abgibt, sowie ein Energieeffizienzfonds nach dänischem 
und britischem Vorbild. Diese Alternativen unterschieden sich grundlegend 
von Auflagenlösungen wie der Energieeinsparverordnung, mit der die 
Handlungsfreiheit des Einzelnen eingeschränkt wird. Dies ist der Grund da-
für, dass Auflagenlösungen im Allgemeinen nicht kosteneffizient sind.  

Sowohl die Zertifikatslösung als auch der Contractingansatz sind im Prinzip 
geeignet, die gewünschten Investitionen in den Gebäudebestand zu forcie-
ren. Die Errichtung eines Energieeffizienzfonds hingegen wird unserer An-
sicht nach nicht über das bisherige Maß hinausreichende Anreize setzen 
können. Die potenziellen Aufgaben eines solchen Fonds, wie Informations-
breitstellung und Darlehensgewährung, werden bereits jetzt von einer Reihe 
von Institutionen wahrgenommen. Allenfalls ist die Verfügbarkeit von In-
formationen für den Verbraucher unübersichtlich organisiert, so dass eine 
Bündelung der Aufgaben wünschenswert wäre. So könnte die zentrale Zu-
ständigkeit für Informationsbereitstellung, Verbraucherberatung und Ver-
gabe zinssubventionierter Darlehen bei der KfW-Förderbank angesiedelt 
werden. Ein Energieeffizienzfonds für Deutschland scheint hingegen ein 
teurer Ansatz ohne erkennbaren Mehrwert zu sein. 

Weiße Zertifikate und Energieeinsparcontracting setzen auf unterschiedli-
chen Ebenen an. Der Zertifikathandel muss zumindest auf nationaler Ebe-
ne durch den Gesetzgeber etabliert werden. Darüber hinaus ist dafür zu 
plädieren, das Weiße-Zertifikat-System in das europäische Handelssystem 
für CO2-Emissionszertifikate zu integrieren. Ansatzpunkt dafür wäre die 
Gleichstellung von Energiesparmaßnahmen im Sektor private Haushalte 
mit den so genannten Clean-Development-Maßnahmen, die bereits im Kio-
to-Protokoll berücksichtigt sind. 

Dem Energieeinsparcontracting ist eine Wirtschaftlichkeitsgrenze gesetzt, 
die einen gewissen Mindestverbrauch an Energie voraussetzt, der in einem 
einzelnen Ein- oder Zweifamilienhaus kaum erreicht wird. Für diese Alter-
native müssten daher kommunale Gebäudepools gebildet werden, bei der 
sich mehrere Liegenschaften einer Gemeinde zusammenschließen und ei-
nen gemeinsamen Contractingvertrag zur Durchführung von Energieeffi-
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zienzmaßnehmen mit einem Investor abschließen. Zur Absicherung der In-
vestitionen in derartige Maßnahmen, welche ein häufiges Hindernis beim 
Abschluss von Contractingverträgen darstellt, könnte sich eine Kommune 
entscheiden, ob sie eine Bürgschaft dafür abgeben kann und will. Als Alter-
native müssten entsprechende Rückversicherungen von den Kapitalmärkten 
bereitgestellt werden, die einer Kommune das Bürgschaftsrisiko abnehmen.  

Zertifikatslösung und Energieeinsparcontracting könnten auch gleichzeitig 
Anwendung finden. Die Ausführungen sowohl zu den weißen Zertifikaten 
als auch zur Contractinglösung haben aber auch gezeigt, dass der Erfolg in 
hohem Maße von der detaillierten Ausgestaltung der Rahmenbedingungen 
abhängt. Die tiefer gehende Analyse über die optimale Ausgestaltung die-
ser Bedingungen verbleibt Aufgabe zukünftiger Studien. 
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