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Einleitung

Der gesamte Energieverbrauch der Schweizer Bevolkerung
und Wirtschaft stieg im Jahr 2023 auf 767'450 Terajoule
(+0.3%). Abgedeckt wurde er mit 35% Erddltreibstoffen,
26.3% Elektrizitat, 11.5% Erdolbrennstoffen, 12.3% Gas so-
wie 14.9% ubrigen Energietragern (z.B. Holzenergie, Fern-
warme, Industrieabfalle und Erneuerbare Energien). Die
Aufteilung nach Verbrauchergruppen umfasste u.a. 33.6%
Industrie und Dienstleistungen, 37.7% Verkehr sowie 27.4%
Haushalte. Der Anteil des Energiesektors, gemessen an
den Endverbraucherausgaben in Héhe von 36.4 Mia CHF
im Jahr 2023, betrug 4.6% des Bruttoinlandsproduktes (BIP)
der Schweiz. Wahrend Erdgas und Erdélprodukte vollstan-
dig importiert werden mussen, konnten im Jahr 2023 56.6%
der inlandischen Stromerzeugung von total 72.1 Mia kWh
(+13.5%) durch die heimische Wasserkraft generiert wer-
den. Weitere 32.4% der Stromproduktion steuerten die
schweizerischen Kernkraftwerke bei. Konventionell-thermi-
sche Kraftwerke und erneuerbare Anlagen machten 11% an

der inlandischen Stromproduktion aus.

In der Schweiz existieren gegenwartig rund 600 Netzbetrei-
ber. Viele sind als Querverbundunternehmen auch fir die
Wasser- und/oder Gasversorgung tatig. lhre grundlegenden
Aufgaben sind die Produktion von Elektrizitdt und deren

Einspeisung ins Netz, der Transport von Strom Uber weite
Entfernungen durch das Ubertragungsnetz und die Strom-
verteilung Uber regionale und lokale Verteilnetze bis zum
Endverbraucher. Das gesamte Schweizer Stromnetz aller

Netzebenen umfasst rund 226‘000 km.

Rahmenbedingungen & Marktstrukturen

Abgestutzt auf das Stromversorgungsgesetz (StromVG),
befindet sich der Schweizer Elektrizitatsmarkt gegenwartig
in einem stufenweisen Liberalisierungsprozess. Seit dem
Jahr 2009 kénnen Grossverbraucher mit einem Jahresver-
brauch von tGber 100‘000 Kilowattstunden ihren Stromliefe-
ranten frei wahlen. Die vollstandige Markt6ffnung, also die
Wabhlfreiheit fir alle Stromkunden, sollte urspriinglich im
Jahr 2014 erfolgen. Dieser Schritt wurde jedoch durch den
Bundesrat auf unbestimmte Zeit verschoben.

Die Offnung des Elektrizititsmarktes setzt voraus, dass al-
len Marktteilnehmern ein diskriminierungsfreier Netzzugang
garantiert wird. Das Stromnetz als natirliches Monopol
muss daher entsprechend reguliert werden. So soll im Sinne
einer Entflechtung auch keine Quersubventionierung zwi-
schen dem Netzbetrieb und den Ubrigen Tatigkeiten wie
Produktion, Handel und Vertrieb mehr moglich sein (Art. 10
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StromVG). Die Regulierungsaufgabe nimmt die Eidgendssi-
sche Elektrizitatskommission Elcom wahr, die insbesondere
die Netznutzungstarife und -entgelte Uberwacht und im
Streitfall Gber den Netzzugang entscheidet. Das Ubertra-
gungsnetz ist vollstandig an die nationale Netzgesellschaft
Swissgrid Ubergegangen, die den Betrieb, die Sicherheit,
den Ausbau sowie seit dem Jahr 2022 die Ausschreibung
der Wasserkraftreserve verantwortet.

Neben den Preisen fiur die Netznutzung tUberwacht die El-
com auch die flr die Verbraucher ohne freien Netzzugang
geltenden Elektrizitatstarife. Diese missen sich an den Ge-
stehungskosten einer effizienten Produktion orientieren. Bei
Kunden mit freiem Netzzugang kdnnen die Stromversorger

die Elektrizitatstarife weitgehend frei festsetzen.

Die schweizerischen Stromanbieter und -produzenten sowie
Netzbetreiber sind grdsstenteils im direkten oder indirekten
offentlichen Besitz. Da grosse Teile des Angebotsspektrums
dieser Unternehmen faktisch in den Bereich der Grundver-
sorgung fallen, kann bei einer drohenden Insolvenz haufig
von einer Unterstiitzung durch die 6ffentlichen Eigentimer
ausgegangen werden. Im Falle von Partnerwerken ver-
pflichten sich die Aktiondre zudem zur kostendeckenden
Ubernahme des produzierten Stroms und gewahren somit
eine Abnahme- und Kostengarantie. Anhang 1 visualisiert
einen Auszug der Beteiligungsverhaltnisse von Stromgross-
konzernen.

Zur Férderung des Ausbaus der Stromerzeugung aus Er-
neuerbaren Energien bestand in der Schweiz eine kosten-
deckende Einspeisevergltung (KEV). Diese wurde im Ja-
nuar 2018 durch das neue Einspeisevergitungssystem
(EVS) abgeldst. Mit der EVS soll die Férderung der erneu-
erbaren Energieerzeugung kosteneffizienter und marktwirt-
schaftlicher erfolgen. In einigen EU-L&ndern, vor allem in
Deutschland, ist der Kapazitdtsausbau bei den Erneuerba-
ren Energien dank grosszugiger Subventionen schon stark
fortgeschritten. Der unter anderem dadurch ausgeloste
Preiszerfall am Strommarkt stellte viele Kraftwerkbetreiber
in der Schweiz unter wirtschaftlichen Druck. In den Jahren
2021/2022 hatte sich diese Situation fundamental geéndert.
Unter anderem fiihrten die anhaltenden geopolitischen
Spannungen zu einem exponentiell gestiegenen, sehr
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volatilen Strompreis. Die Tarife Baseload 2025 verdreifach-
ten sich auf 200 EUR/MWh per Ende September 2022. Dies
war zwar grundsatzlich fiir die Kraftwerksbetreiber von Vor-
teil fihrte jedoch im Stromhandel zu Herausforderungen im
Liquiditatsmanagement im Zusammenhang mit erforderli-
chen Margenunterlegungen. Im Dezember 2024 notierten
die Preise fir Baseload 2025 bei rund 90 EUR/MWh.

Nachdem Alpiq bereits im Dezember 2021 einen Antrag auf
Bundesunterstiitzung stellte, diesen jedoch kurz darauf wie-
der zurlickgezogen hat, beantragte im September 2022
Axpo vorsorglich beim Bund eine temporare Kreditlinie von
bis zu 4 Mia CHF zur Liquiditatssicherung. Auf Antrag von
Axpo wurde die Verfugung des Bundes fiir den Kreditrah-
men per 01.12.2023 aufgehoben. Axpo musste diesen zu
keiner Zeit in Anspruch nehmen. Die Unterstutzung des
Bundes erfolgte Uber eine Notverordnung. Diese Notverord-
nung wurde durch das Bundesgesetz Uber subsididre Fi-
nanzhilfen zur Rettung systemkritischer Unternehmen der
Elektrizitatswirtschaft (FIREG) abgeldst und ist bis Ende
2026 befristetet. Das FIREG soll nach 2026 durch neue Re-

gelungen ersetzt werden.

Als erstes Nachfolgegesetz liegt dem Parlament seit Ende
2023 das Bundesgesetz Uber die Aufsicht und Transparenz
in den Energiegrosshandelsmarkten vor. Dieses Gesetz
zielt darauf ab, den Energiehandel transparenter zu gestal-
ten, die Aufsicht zu starken sowie die Stabilitat des Systems

und die Versorgungssicherheit zu erhéhen.

In einem zweiten Schritt ist eine Teilrevision des Stromver-
sorgungsgesetzes geplant. Diese soll die volkswirtschaftli-
chen Risiken, die von groRen Stromversorgungsunterneh-
men ausgehen, reduzieren. Insbesondere soll das Gesetz
dazu beitragen, Liquiditats- und Uberschuldungsrisiken die-
ser Unternehmen zu minimieren.

Dariiber hinaus sind in einem dritten Schritt weitere Mass-
nahmen vorgesehen. Dazu gehdéren Vorschriften, die si-
cherstellen, dass zentrale Funktionen wie die Stromproduk-
tion und das Bilanzgruppenmanagement jederzeit aufrecht-
erhalten werden kénnen (Business Continuity Management,
BCM).
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Ausblick

Der schweizerische Elektrizitatsmarkt befindet sich derzeit
in einem Transformationsprozess, der sich durch den Man-
telerlass, ein zentrales Gesetz zur sicheren Stromversor-
gung mit Erneuerbaren Energien, weiter intensivieren wird.
In einem Volksentscheid am 9. Juni 2024 wurde der Mantel-
erlass mit einer deutlichen Mehrheit von 68,7 % Ja-Stimmen
angenommen. Dieses Gesetz bildet den Rahmen fiir die
langfristige Energiepolitik der Schweiz und zielt darauf ab,
erneuerbare Energien massiv auszubauen, die Energieeffi-
zienz zu steigern und die Versorgungssicherheit zu erho-
hen. Mit dem Mantelerlass wurde der Fokus auf die Umset-
zung der Energiestrategie 2050 konkretisiert. Zur Energie-
strategie gehdren:

1. Schrittweiser Ausstieg aus der Kernenergie: Die beste-
henden Atomkraftwerke werden am Ende ihrer sicher-
heitstechnischen Betriebsdauer stillgelegt und nicht
durch neue ersetzt.

2. Férderung der Erneuerbaren Energien: Produktions-
ausfalle durch den Kernenergieausstieg sollen durch
eine massive Steigerung der Stromproduktion aus
Wasserkraft, Photovoltaik, Windkraft und Biomasse
kompensiert werden. Bis 2035 sollen erneuerbare
Energien ohne Wasserkraft 35 TWh und bis 2050 45
TWh liefern.

3. Erhdéhung der Versorgungssicherheit: Besonders im
Winter soll die Stromproduktion aus Erneuerbaren
Energien um 6 TWh gesteigert werden. Investitionen in
Speicherlésungen wie Batteriespeicher und Speicher-
wasserkraft sind zentrale Malinahmen.

4. Ausbau der Netzinfrastruktur: Smart Grids und mo-
derne Steuerungstechnologien sollen den zunehmen-
den Anteil unregelmaRiger Stromerzeugung durch

Wind und Sonne effizient integrieren.

Der Mantelerlass markiert einen Wendepunkt in der schwei-
zerischen Energiepolitik. Durch klare Ziele und Fristen wird
der Ausbau Erneuerbarer Energien beschleunigt und die
Versorgungssicherheit gestarkt. Die erfolgreiche Umset-
zung wird jedoch davon abhangen, wie schnell die notwen-
digen Projekte realisiert und regulatorische Hindernisse ab-
gebaut werden kdnnen. Gleichzeitig bleibt der internationale
Kontext entscheidend, insbesondere in Bezug auf die
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Integration in den europaischen Strommarkt und die Stabili-

sierung der Energiepreise.

Die aktuell volatilen Strompreise stellen weiterhin eine Her-
ausforderung dar. Jedoch schafft der Mantelerlass klare
Rahmenbedingungen fir Investitionen in Erneuerbare Ener-
gien und Infrastruktur, wodurch langfristig Planungssicher-

heit fir Stromversorger gewahrleistet werden soll.

Ein weiterer Aspekt ist die geplante volle Markt6ffnung des
schweizerischen Strommarktes. Dies wirde allen Endver-
brauchern die freie Wahl ihres Stromlieferanten ermdgli-
chen, was jedoch politisch weiterhin umstritten bleibt. Die
Verhandlungen mit der EU Uber ein bilaterales Stromab-
kommen, die seit 2007 laufen, haben durch den Manteler-
lass neuen Schwung erhalten, da er die Integration der
Schweiz in den europaischen Strombinnenmarkt erleichtert.
Ende Dezember 2024 hat der Bundesrat den erfolgreichen
materiellen Abschluss der Verhandlungen zum Stromab-

kommen zur Kenntnis genommen.

Die bereits begonnenen, tiefgreifenden Umwalzungen im
Elektrizitatssektor sowie die diversen politischen Unsicher-
heiten werden die institutionellen Rahmenbedingungen und
das Marktumfeld fiir Stromversorgungsgesellschaften auch
in Zukunft beeinflussen. Diese Entwicklungen sind daher
aufmerksam zu verfolgen und bei der Bonitatsbeurteilung
von Unternehmen im Elektrizitdtssektor adaquat zu berick-

sichtigen.
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Kontakt
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fedafin AG
Galerieweg 8
9443 Widnau
Schweiz

Telefon: +41 71552 32 00

E-Mail: info@fedafin.ch
Webseite: www.fedafin.ch

Disclaimer

© Copyright 2002-2025 fedafin AG. Alle Urheberrechte bleiben vorbehalten. Das Reproduzieren, Ubermitteln, Modifizieren oder Benutzen von Elementen und Informationen in diesem Doku-
ment fiir 6ffentliche oder kommerzielle Zwecke ist ohne vorherige schriftiche Genehmigung der fedafin AG ausdriicklich untersagt. Samtliche Informationen stammen aus Quellen, die als
zuverlassig und akkurat eingestuft werden. Dennoch kann fedafin AG die Genauigkeit, Richtigkeit oder Vollstandigkeit der verwendeten Informationen aus Griinden von menschlichen, tech-
nischen oder anderen Fehlern nicht garantieren und lehnt daher jede Haftung fiir irgendwelche Schaden aus der Verwendung dieser Informationen ab. Uberdies stellen die Informationen in

diesem Dokument keinerlei Aufforderungen, Ratschlage oder Empfehlungen fiir irgendwelche wirtschaftlichen Tatigkeiten dar.
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