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Die Dekarbonisierung des Gebdaudesektors gehort zu den grossten
Herausforderungen der Energiewende. Wihrend sich die Diskussion hiufig auf
Wirmepumpen, energetische Sanierungen oder Effizienzmassnahmen
konzentriert, gewinnt eine andere Losung zunehmend an Bedeutung: Fernwirme.
Im Gegensatz zu gebdudebezogenen Ansitzen setzt sie auf Netzwerkstrukturen
und ermoglicht die Dekarbonisierung ganzer Quartiere und Stéddte statt einzelner

Liegenschaften.

Fiir Infrastrukcurinvestoren stellen Fernwirmenetze
langlebige und systemrelevante Anlagen mit stabilen
Cashflows dar, die gleichzeitig von den langfristigen
Dekarbonisierungsbestrebungen profitieren. Das
Potenzial ist betrichtlich: Eine Analyse der
Universitit Aalborg kommt zum Schluss, dass zur
Ausschopfung des europiischen
Fernwirmepotenzials bis 2050 Investitionen von
rund EUR 1.16 Billionen erforderlich wiren. Dies
verdeutlicht nicht nur die Grosse der Anlageklasse,
sondern auch ihre zentrale Bedeutung fiir die
Energiewende.

Auch aus Sicht von Immobilieninvestoren bietet
Fernwirme einen der skalierbarsten Ansitze zur
Reduktion von Portfolioemissionen. Sie unterstiitzt
die Erfiillung regulatorischer Anforderungen,
verbessert die Zukunftsfihigkeit von
Immobilienbestinden und erleichtert den Ubergang
zu einer klimafreundlicheren Wirmeversorgung.
Anstatt die Dekarbonisierung auf Eben jedes
einzelnen Gebiudes umzusetzen, ermdglicht eine
einmalige Infrastrukturinvestition die
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Dekarbonisierung ganzer Stadtteile. Mit jeder
zusitzlichen erneuerbaren Wirmequelle im Netz
sinkt gleichzeitig die Emissionsintensitit aller
angeschlossenen Gebiude.

Die Dekarbonisierung von Wirme:
Das fehlende Puzzleteil auf dem Weg
zu Netto-Null

Ein grosser Teil der Fortschritte der vergangenen
Jahre ist auf den raschen Ausbau erneuerbarer
Stromerzeugung zuriickzufithren. Wihrend sich der
Stromsektor zunehmend dekarbonisiert, bleibt der
Wirmesektor jedoch weiterhin stark von fossilen
Energietrigern abhingig. Da Gebiude rund ein
Drittel des weltweiten Energieverbrauchs
ausmachen, zihlt die Dekarbonisierung von Wirme
zu den grossten Hebeln der Energiewende.

Fiir Immobilieninvestoren gewinnt diese Entwick-
lung zunehmend an Bedeutung. Dekarbonisierung

ist lingst nicht mehr ausschliesslich eine ESG-
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Fragestellung, sondern ein zentraler Werttreiber.
Dekarbonisierungspfade fiir Gebdude fliessen
zunehmend in regulatorische Vorgaben,
Mietererwartungen sowie
Investitionsentscheidungen ein. Immobilien ohne
glaubwiirdige Fortschritte bei der Emissions-
reduktion laufen Gefahr, langfristig mit héheren
Betriebskosten, strengeren regulatorischen
Anforderungen und einer wachsenden Obsoleszenz
konfrontiert zu werden.

Gebéude zihlen global zu den grossten
Energieverbrauchern
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Quelle: International Energy Agency (IEA, 2025).

Bislang konzentrierte sich die Dekarbonisierung vor
allem auf Massnahmen auf Gebiudeebene, etwa
energetische Sanierungen, Effizienzsteigerungen
oder den Einsatz von Wirmepumpen. Diese
Massnahmen bleiben zwar unverzichtbar, ihre
Umsetzung tiber den umfangreichen und vielfach
alternden Gebiudebestand Europas hinweg diirfte
jedoch kostenintensiv und komplex sein.
Schitzungen zufolge wiren Investitionen von rund
EUR 2 Billionen erforderlich, um den Wirmebedarf
von Gebiuden bis 2050 um die angestrebten 43% zu
reduzieren.

Fernwirme verfolgt einen anderen Ansatz. Sie
verlagert die Dekarbonisierung von der einzelnen
Immobilie auf die Ebene der Infrastruktur. Dadurch
erhalten Gebidudeeigentiimer Zugang zu einer
Wirmeversorgung, die zentral erzeugt, gebiindelt
und effizient verteilt werden kann, ohne bestehende
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Heizsysteme laufend ersetzen oder alternative
Brennstoffquellen erschliessen zu miissen. Mit dem
zunehmenden Einsatz erneuerbarer Energien und
anderer CO,-armer Wirmequellen profitieren
simtliche angeschlossenen Gebiude automatisch
von den Verbesserungen innerhalb des Netzes.

Aus Sicht von Immobilieninvestoren ergeben sich
daraus mehrere Vorteile. Dazu zihlen tiefere
betriebliche Emissionen, eine bessere Konformitit
mit zunehmend strengeren Gebiudestandards,
geringere Ersatzinvestitionen in Heizsysteme sowie
eine hohere Widerstandsfihigkeit gegeniiber den
Preisschwankungen fossiler Energietriger.

Fernwirme verlagert die
Dekarbonisierung vom Gebiude
ins Netz

Im Kern basiert Fernwirme auf einem
vergleichsweise einfachen Prinzip: Wirme wird
zentral erzeugt und tiber ein unterirdisches,
gedimmtes Leitungsnetz an mehrere Gebiude
verteilt. Die angeschlossenen Liegenschaften
beziehen ihre Wirme iiber Wirmetauscher, welche
die thermische Energie in das gebiudeinterne
Heizsystem iibertragen.

Ein Fernwirmesystem besteht aus drei zentralen
Komponenten, die gemeinsam die Erzeugung, den
Transport und die Bereitstellung von Warme
ermoglichen:

- Zentrale Wirmeerzeugung: Wirme wird an
einem zentralen Standort aus einer oder mehreren
Energiequellen erzeugt.

- Verteilnetz: Gedimmte Leitungen transportieren
zentral erzeugte Wirme als Heisswasser oder
Dampf zu angeschlossenen Gebduden in einer
Stadt, einem Bezirk oder einem Quartier.

- Gebiudeanschliisse: Jedes Gebidude erhilt Wirme
iiber einen an das Verteilnetz angeschlossenen
Wirmeiibertrager, der eigenstindige Heizsysteme
ersetzt.
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Komponenten eines Fernwirmesystems
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Quelle: Swiss Life Asset Managers Research. * Fernwdrmenetze konnen verschiedene Energiequellen nutzen, die an einem zentralen Standort zur
Warmeerzeugung kombiniert wevden, bevor die Warme an Endverbraucher verteilt wird

Fernwirme ist kein
Technologieproblem

Europa verfiigt iiber ausreichend klimafreundliche
Wirmequellen. Das Potenzial aus erneuerbaren
Energien und Abwirme wird auf rund 3'112 TWh
geschitzt und wiirde ausreichen, um den
prognostizierten Wirmebedarf des europiischen
Gebdudesektors bis 2050 nahezu doppelt zu decken.
Fernwirme ist eine etablierte Technologie, um diese
Ressourcen effizient zu erschliessen,
Dekarbonisierungskosten zu senken und gleichzeitig
die Energieversorgung von fossilen Importen
unabhingiger zu machen.

Die eigentliche Herausforderung liegt jedoch nicht
in der Technologie. Trotz ihrer langjihrigen
Erfolgsgeschichte bleibt die
Fernwirmedurchdringung in vielen Mirkten
deutlich hinter ihrem Potenzial zuriick. Der Ausbau
von Wirmenetzen erfordert die Abstimmung
zahlreicher Akteure, von Gemeinden und
Energieversorgern tiber Regulierungsbehorden bis
hin zu Netzbetreibern und Immobilieneigentiimern.
Entsprechend entscheidend sind langfristige
Planungssicherheit, verlissliche regulatorische
Rahmenbedingungen und geeignete
Investitionsanreize.

Die Organisation dieser Wertschopfungskette
unterscheidet sich innerhalb Europas erheblich.
Fernwirmenetze werden je nach Markt von
kommunalen Versorgern, Genossenschaften,
privaten Unternehmen oder offentlich-privaten
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Partnerschaften betrieben. Fiir den Ausbau der
Infrastruktur sind jedoch weniger die
Eigentumsverhiltnisse als die regulatorischen
Rahmenbedingungen ausschlaggebend. Sie
bestimmen die Renditemdglichkeiten, die
Preisgestaltung und letztlich die Attraktivitit von
Investitionen in den Netzausbau und die
Dekarbonisierung.

Wie gross der Einfluss giinstiger
Rahmenbedingungen sein kann, zeigen die
nordischen Linder. Nach den Olkrisen der 1970er-
Jahre begann Island, seine geothermischen
Ressourcen konsequent zu erschliessen und deckt
heute praktisch seinen gesamten Raumwirmebedarf
tiber Fernwirme. Auch Dinemark, Schweden und
Finnland haben tiber Jahrzehnte leistungsfihige
Fernwirmenetze aufgebaut, gestiitzt auf eine
koordinierte Energiepolitik, investitionsfreundliche
Regulierung und kontinuierliche
Infrastrukturinvestitionen.

Dabei zeigt sich europaweit ein klares Muster:
Linder mit einem hohen Angebot an erneuerbaren
Wirmequellen oder Abwirme sowie stabilen
politischen Rahmenbedingungen weisen in der Regel
die hochste Fernwirmedurchdringung auf. Wo die
Entwicklung hinter den Moglichkeiten zuriickbleibt,
fehlt es meist nicht an Technologie oder Ressourcen.
Entscheidend sind vielmehr die Fahigkeit,
unterschiedliche Interessengruppen zu koordinieren,
Investitionen zu mobilisieren und langfristige
Infrastrukturprojekte erfolgreich umzusetzen.
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Ein hoher Anteil erneuerbarer Wiarme geht hidufig mit einer stirkeren Fernwirmedurchdringung einher
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Quelle: Euroheat & Power und Eurostat (2022). Marktanteil der Fernwdrme am gesamten Energiebedarf fiir Heizzwecke im Wobn- und
Dienstleistungssektor. Anteil erneuerbarer Energie am Bruttoendverbrauch fiir Heizung und Kiihlung.

Fernwirme als Plattform fiir
erneuerbare Energie und Abwirme

Einer der gréssten Vorteile von Fernwirmenetzen liegt
in ihrer hohen technologischen Flexibilitit. Im
Gegensatz zu individuellen Heizsystemen ermdglichen
sie die Nutzung einer Vielzahl erneuerbarer
Energiequellen und Abwirmestrome, die auf
Gebiudeebene hiufig nur eingeschrinkt oder gar nicht
wirtschaftlich genutzt werden kénnen.

Innerhalb eines Fernwiarmenetzes lassen sich
unterschiedliche Wirmequellen kombinieren und
bedarfsgerecht einsetzen. Dadurch steigen sowohl die
Effizienz als auch die Versorgungssicherheit.
Gleichzeitig kann sich der Energiemix im Zeitverlauf
verindern, ohne dass auf Ebene der angeschlossenen
Gebidude umfangreiche Anpassungen erforderlich
werden. Dies ermdglicht eine schrittweise
Dekarbonisierung des Wirmesektors, ohne dass jedes
Gebiude einzeln modernisiert werden muss.

Prognostizierte Entwicklung der Energiequellen in Fernwirmenetzen (2023-2050, in TWh)
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Quelle: Heat Roadmap Europe (Mathiesen et al., 2026), Swiss Life Asset Managers Research.
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Bereits vor der vollstindigen Dekarbonisierung lassen
sich Emissionen deutlich senken

Fernwirme kann substanzielle Emissionsreduktionen
ermdglichen, lange bevor ein Netz ausschliesslich mit
erneuerbaren Energien betrieben wird. Viele bestehende
Systeme basieren weiterhin auf gasbefeuerten Kraft-
Wirme-Kopplungsanlagen (KWK). Durch die
gleichzeitige Erzeugung von Strom und Wirme nutzen
diese Anlagen den eingesetzten Brennstoff deutlich
effizienter als eine getrennte Stromproduktion und
dezentrale Gasheizungen in einzelnen Gebiuden.
Selbst konventionelle, erdgasbasierte Fernwirmenetze
konnen dadurch die CO,-Emissionen gegeniiber
individuellen Gasheizungen um rund 50% reduzieren.
Sie schaffen somit einen unmittelbaren
Dekarbonisierungseffekt und bilden gleichzeitig die
Grundlage fiir eine schrittweise Umstellung auf
erneuerbare Wirmequellen.

Mehrere Technologien anstelle einer einzelnen Lésung
Grosswirmepumpen diirften kiinftig eine zentrale
Rolle bei der Dekarbonisierung von Fernwirmenetzen
spielen. Die Transformation des Wirmesektors wird
jedoch voraussichtlich nicht von einer einzelnen
Technologie getragen werden. Vielmehr zeichnet sich
ein diversifizierter Energiemix ab, der

Grosswiarmepumpen mit Geothermie, Abwirme und
Wirmespeichern kombiniert.

Dieser technologieoffene Ansatz ermoglicht es
Netzbetreibern, lokale Ressourcen optimal zu nutzen,
die Versorgungssicherheit zu erhohen und die
Wirmeerzeugung langfristig kosteneffizient zu
gestalten.

Kreislaufwirtschaft durch die Biindelung bislang
ungenutzter Wiarmequellen

Fernwirmenetze schaffen die Voraussetzungen,
Wirmequellen zu erschliessen, die bislang weitgehend
ungenutzt bleiben. Dazu zihlen Abwirme,
Kehrichtverwertungsanlagen, Abwasserinfrastrukturen
oder Datenzentren. Wirme, die andernfalls an die
Umwelt abgegeben wiirde, kann so als wertvolle
Energiequelle genutzt werden.

Damit unterstiitzen Fernwirmenetze zentrale
Prinzipien der Kreislaufwirtschaft, indem sie Abwirme
in nutzbare Energie umwandeln. Durch die Biindelung
der Nachfrage tiber Hunderte oder Tausende von
Gebiduden entsteht ein Markt fiir CO,-arme Wirme,
der mit einzelnen Heizsystemen kaum erschlossen
werden konnte.

Technologien und Wirmequellen der Fernwirme von morgen

Grosswdarmepumpen

Grosswirmepumpen entwickeln sich zu einer Schliisseltechnologie moderner Fernwirmenetze.

Sie nutzen Wirme aus verschiedenen Quellen wie Geothermie, Umgebungsluft, Gewissern oder

industrieller Abwirme, und kénnen diese fiir die Warmeversorgung nutzbar machen. Dadurch

Abwdrme

ermdglichen sie die Bereitstellung CO,-armer Wirme im grossen Massstab und erreichen deutlich
hohere Wirkungsgrade als konventionelle Heizkessel oder direkte elektrische Heizsysteme.

Als eleketrifizierte und hocheffiziente Anlagen leisten Grosswirmepumpen zudem einen wichtigen
Beitrag zur Integration erneuerbarer Energien in das Energiesystem. Viele Anlagen kénnen im
Sommer zusitzlich Kiihlleistungen bereitstellen und schaffen damit einen Mehrwert, der iiber die

reine Wirmeversorgung hinausgeht.

Industrieanlagen, Datenzentren, Kliranlagen und Verkehrsinfrastrukturen erzeugen grosse
Mengen an Wirme, die heute hiufig ungenutzt an die Umwelt abgegeben werden. Dabei handelt
es sich oftmals um eine wertvolle Energiequelle, die bislang nur unzureichend erschlossen wird.

Fernwirmenetze ermoglichen es, Abwirme iiber Grosswirmepumpen nutzbar zu machen und in
die Wirmeversorgung einzubinden. Bislang ungenutzte Energie wird dadurch in eine
wirtschaftlich verwertbare Ressource umgewandelt. Finnland deckt bereits heute rund 18% seiner
Fernwirmeerzeugung durch die Nutzung von Abwirmequellen.
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Geothermie

Geothermie bietet eine stabile und langfristig verfiigbare Quelle erneuerbarer Wirme. Im

Gegensatz zu vielen anderen erneuerbaren Energietrigern steht sie unabhingig von

Wetterbedingungen kontinuierlich zur Verfiigung und eignet sich daher besonders fiir die

e

Grundlastversorgung von Fernwirmenetzen.

Durch die Nutzung der natiirlichen Wirme aus dem Erdinneren kénnen geothermische Anlagen

iiber Jahrzehnte hinweg eine zuverlissige und planbare Energieversorgung gewihrleisten. In

Hochtemperaturreservoiren mit Temperaturen von iiber 100°C lisst sich Geothermie zudem fiir

Kraft-Wirme-Kopplungs-Anlagen nutzen, wodurch gleichzeitig Strom und Wirme erzeugt werden

konnen. Dies erhsht die Gesamteffizienz der eingesetzten Energie zusitzlich.

L B Kehrichtverwertungsanlagen wandeln nicht wiederverwertbare Siedlungs- und Gewerbeabfille in
aus Abfall Wirme und Strom um. Sie leisten damit einen Beitrag sowohl zur Abfallbewirtschaftung als auch
zur Energieversorgung und stellen eine verlissliche, lokal verfiigbare Wirmequelle dar.
,\I Da die Wirmeerzeugung weitgehend unabhingig von Wetterbedingungen erfolgt, kénnen diese

LD

Anlagen ganzjihrig eine konstante Wiarmeproduktion sicherstellen. Sie erhéhen die
Versorgungssicherheit von Fernwirmenetzen und erginzen volatilere erneuerbare Energiequellen

sinnvoll. Insbesondere in dicht besiedelten europiischen Stidten bilden sie bereits heute einen

festen Bestandteil der Wirmeversorgung.

Fernwirme an der Schnittstelle von
Infrastruktur und Immobilien

Fernwirme verbindet zwei zentrale Investitionsthemen
der Energiewende: Den Ausbau kritischer Infrastrukeur
und die Dekarbonisierung des Gebiudesektors. Der
Aufbau und die Erweiterung von Wirmenetzen
erfordern erhebliche Investitionen in
Erzeugungsanlagen, Verteilinfrastruktur und
Hausanschlisse. Gleichzeitig trigt die zunehmende
Integration erneuerbarer Energien und Abwirme dazu
bei, die Emissionsintensitit angeschlossener Gebiude
schrittweise zu senken. Dadurch entsteht eine enge
Wechselwirkung zwischen Infrastruktur und
Immobilien. Investitionen in Fernwirmenetze
unterstiitzen die Dekarbonisierung des
Gebiudebestands, wihrend die steigende Nachfrage
nach klimafreundlicher Wirme die Wirtschaftlichkeit

bestehender Netze verbessert und den weiteren Ausbau
begiinstigt. Mit einer stirkeren Verbreitung von
Fernwirmenetzen profitieren beide Anlageklassen von
diesem strukturellen Trend.

Fiir Immobilieneigentiimer zihlt Fernwirme zu den
skalierbarsten Moglichkeiten, betriebliche Emissionen
zu reduzieren, regulatorische Anforderungen zu
erfullen und die langfristige Actraktivitit ihrer
Bestidnde zu sichern. Infrastrukturinvestoren erhalten
gleichzeitig Zugang zu einer Anlageklasse, die von der
Dekarbonisierung des Wirmesektors, der
Modernisierung der Energiesysteme und langfristigen
Investitionsprogrammen profitiert. Nur wenige
Anlagethemen bieten eine derart direkte Verbindung
zwischen Infrastrukturwachstum und Wertschépfung
im Gebidudesektor. Gerade darin diirfte ein
wesentlicher Teil des langfristigen
Investitionspotenzials von Fernwirme liegen.

Mit Infrastrukturinvestitionen von der Warmewende profitieren
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Quelle: Heat Roadmap Europe (Mathiesen et al., 2026), Swiss Life Asset Managers Research.
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