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Redaktion: A. Burri und A. Hirry, Bahnhofplatz 9, Ziirich 1, Telephon 2703 §5

Die Finanzierung der schweizerischen Elektrizitatswirtschaft

In der Festgabe zum siebzigsten Geburtstag von
G. Bachmann, Prisident des Bankrates der Schwei-
zerischen Nationalbank," findet sich ein Beitrag von
Prof. Dr. M. Saitzew iiber: «Die Finanzierung der
schweizerischen  Elektrizititswirtschaft».  Diesem
Beitrag wollen wir im folgenden einige Einzelheiten
entnehmen, von denen wir annehmen, dass sie unsere
Leser interessieren werden.

Eines der Hauptmerkmale der Finanzierung der
schweizerischen Elektrizitdtswirtschaft liegt,neben der
sehr hohen Kapitalintensitat, darin, dass sich ein be-
deutender Teil in der 6ffentlichen Hand befindet. An-
hand des vorhandenen Materials ldsst sich aber nicht
genau sagen, wie gross dieser Teil ist, da in der ein-
zigen bestehenden Statistik des SEV die Klassifizie-
rung der Unternehmungsformen nicht eindeutig die
Aufteilung in private, gemischtwirtschaftliche und
offentliche Unternehmungen erkennen ldsst. Um eine
eindeutige Aufteilung in diese drei Gruppen zu er-
halten, wurde nun erstmals das Material {iberarbeitet
und fiir Ende 1936 das Ergebnis von Tabelle 1 fiir
die Elektrizititswerke der allgemeinen Versorgung
mit eigenen Erzeugungsanlagen gefunden.

Es ist bei der Betrachtung dieser Zusammenstellung
zu beachten, dass unter gemischtwirtschaftlichen
Unternehmungen nur solche Unternehmungen ver-
standen werden, in denen der Einfluss der &ffent-
lichen Hand auf die Leitung der Gesellschaft ent-
scheidend ist. Eine blosse Kapitalbeteiligung ffent-
licher Korperschaften braucht eine Unternehmung
noch keineswegs zu einer gemischtwirtschaftlichen
zu machen. Erst wenn die Kapitalbeteiligung der
Oeffentlichkeit so gross wird, dass die Unternehmung
den privaten Charakter verliert, oder wenn durch
Gesetz, Statut, Vertrag oder Konzession die Einfluss-
nahme der Oeffentlichkeit begriindet wird, handelt
es sich um eine gemischtwirtschaftliche Unterneh-
mung. Nach diesem Gesichtspunkt ist denn auch die
Gliederung in Tabelle 1 erfolgt.

Der iiberragende Anteil der offentlichen Unter-
nehmung springt in die Augen. 41 % der Energie
wurden in 6ffentlichen und 24,1 % in gemischtwirt-
schaftlichen (iiberwiegend offentlicher Einfluss)

1 Geld und Kreditsystem der Schweiz.“ — Festgabe fiir Gottlieb
Bachmann, Schulthess & Co. A. G. Ziirich 1944.

Tabelle 1.

Elektrizititswerke der allgemeinen Versorgung mit eigenen
Erzeugungsanlagen (Kat. A1 und An der Statistik SEV)

o/o der °/o der Anlage-

kosten der
Jahres-
Prod.- und
erzeugung Ver{gilun‘;:gen
1. Offentliche
Unternehmungen
1. Bund allein 0,1 0,3
2. Bund mit Kantonen') — —
3. Kantone allein 3,4 6,5
4. Kantone mitanderen
Kantonen 8,5 7,4
5. Kantone mit Gemeinden 14,2 18,0
6. Gemeinden allein 13,7 20,6
7. Gemeinden mit anderen
Gemeinden 1,0 1,1
41,0 53,9
II. Gemischtwirtschaftliche
Unternehmungen
8. Kantone mit Privaten 12,5 4,2

9. Gemeinden mit Privalen 0,9 0,6
10. Kantone mit Gemeinden

und Privaten 10,6 13,4
24,1 18,2
1I1. Private Unternehmungen
11. Private allein 30,9 21,7
12. Private mit Kantonen 1,4 2,2
13. Private mit Gemeinden 0,4 0,8
14. Private mit Kantonen
und Gemeinden 22 3,2
34,9 27,9
Total 100,0 100,0

1) 1936 noch keine solche Unternehmung

Werken erzeugt. Zusammen sind das 65,1 %, wih-
rend auf die rein privaten und unter entscheidendem
privatem Einfluss stehenden Werke nur 34,9 % ent-
fallen. Von den investierten Kapitalien entfallen
72,1 % (53,9 und 18,2 %) auf die 6ffentlichen und
gemischtwirtschaftlichen Werke und 27,9 % auf die
privaten Unternehmungen. Pro Arbeitseinheit sind
die Investitionen der offentlichen Unternehmungen
bedeutend hoher als bei den privaten. Daraus darf
aber nicht geschlossen werden, dass die 6ffentliche
Hand teurer baue; die Erkldrung liegt vielmehr
darin, dass grosse private Werke, die fiir den Export
arbeiten, weniger umfangreiche und daher weniger
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kostspielige Verteilanlagen bendtigen, als die 6ffent-
lichen Werke der allgemeinen Versorgung. Zusam-
menfassend kann man feststellen, dass etwa drei Vier-
tel der Deckung des inldndischen Elektrizitdtsbedar-
fes von offentlichen und gemischtwirtschaftlichen
Unternehmungen stammen, da der relativ viel gros-
sere Anteil des Exportes auf die privaten Werke
entfillt.

Die ausserordentliche Hohe der Kapitalinvesti-
tionen der schweizerischen Elektrizititswirtschaft,
die heute fiir alle Unternehmungen etwa 3000 Mio

Franken betragen, geht aus der in Tabelle 2 wieder-
gegebenen Gesamtnettobilanz aller schweizerischen
Elektrizitdtswerke der allgemeinen Versorgung her-
vor.

Auch aus dieser Bilanz geht das Uebergewicht des
Anteils der offentlichen Unternehmertitigkeit her-
vor, zeigt sich doch bei den Passiven neben einem
offentlichen Dotationskapital von total 288 Mio
Franken ein Aktienkapital von 118 Mio Franken in
offentlicher Hand. Gegentiber diesen total 406 Mio
Franken betrigt der Anteil des privaten Kapitals

Tabelle 2
Gesamtnettobilanz aller Elektrizititswerke der allgemeinen Versorgung
1930 1934 1938
Millionen Franken
I. AKTIVEN
Anlagen einschliesslich Liegenschaften, Zihler, Mobiliar etc.
Erstellungskosten zu Jahresbeginn 1580 2005 2215
Zugang im Berichtsjahre 110 75 50
Erstellungskosten am Jahresende 1690 2080 2265
Untergegangene, entfernte, abgeschriebene Anlagen 50 84 110
Erstellungskosten der bestehenden Anlagen 1640 1996 2155
Hievon Anlagen im Bau 140 120 20
Erstellungskosten der in Betrieb stehenden Anlagen 1500 1876 2135
Bisherige Abschreibungen, Riickstellungen und Tilgungen 659 865 1083
1. Buchwert der Anlagen im Betrieb 841 1011 1052
2. Anlagen im Bau 140 120 20
3. Material und Warenvorrite 20 16 18
4. Wertschriften ?) 21 27 43
5. Saldo von Debitoren und Kreditoren, Banken etc. 71 5 40
TOTAL 1093 1179 1173
1II. PASSIVEN
1. Aktienkapital im Besitz von Dritten') 234 264 265
Davon im Besitz der SBB — 2) (11)
5 # , von Kantonen (92) (95) (98)
_ " , von Gemeinden 5) (14) 9)
» » » von Finanzgesellschaften, Banken (137) (153) (147)
2. Dotationskapital 295 303 288
Davon kantonale Elektrizitéitswerke (85) (68) (58)
Davon kommunale Elektrizititswerke (210) (235) (230)
3. Genossenschaftskapital 3 3 3
4. Obligationenkapital 507 546 550
Davon kantonale Elektrizititswerke (195) (170) (163)
» kommunale Elektrizititswerke (30) (36) (29)
- staatliche, kantonale, kommunale Gemeinschaftswerke (71) (83) (98)
»  gemischtwirtschaftliche Elektrizititswerke (105) (126) (131)
»  private Elektrizititswerke (106) (131) (129)
5. Dividende an Dritte 15 14 13
6. Reservefonds und Saldovortriige 39 49 54
TOTAL 1093 1179 1173
1) Unter den Aktiven sind die Beteiligungen bei Elektrizitiitswerken, unter den Passiven das im Besitz von Elektrizitiitswerken befindliche
| Aktienkapital nicht enthalten.
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nur 147 Mio Franken. Interessant ist auch festzustel-
len, dass das insgesamt aufgebrachte Kapital sich
beinahe zu gleichen Teilen auf Aktien und Obliga-
tionen verteilt. Dieser Zustand erkldrt sich nur mit
dem Vertrauen des anlagesuchenden Publikums in
die Soliditdt dieses Wirtschaftszweiges und die Sta-
bilitdt der finanziellen Ergebnisse der schweizerischen
Elektrizitatswirtschaft.

Charakteristisch fiir die schweizerische Elektrizi-
tatswirtschaft scheint aber in erster Line die Art der
Kapitalbeschaffung, die in der Selbstfinanzierung
aus laufenden Betriebsergebnissen besteht. Nahmen
beispielsweise die Investitionen von 1930—1938 um
685 Mio Franken zu, so stiegen in der gleichen Zeit
auf der Passivseite die Eigen- und Fremdkapitalien
nur um 67 Mio Franken. Die Mittel sind also zum
iberwiegenden Teil auf dem Wege der Selbstfinan-
zierung aufgebracht worden und zwar in erster
Linie aus den Abschreibungen, Riickstellungen und
Tilgungen. Die Abschreibungen hatten in den Jahren
1935—1938 ein solches Ausmass, dass sie sogar die
Investitionen {iiberstiegen. 185 Mio Franken wurden
nimlich neu investiert, aber 244 Mio Franken wur-
den abgeschrieben. Aus dem Gesagten geht hervor,

dass die Abschreibungspolitik der schweizerischen
Elektrizitdtswirtschaft eng mit ihrer Finanzierung
zusammenhidngt. Schon 1938 waren die im Betrieb
stehenden Anlagen zu iiber §0 % abgeschrieben,
obwohl das mittlere Alter dieser Anlagen nur 16
Jahre betrug. Im Vergleich mit der iibrigen In-
dustrie sind die Abschreibungen der Elektrizitits-
industrie sehr hoch. Diese Abschreibungspolitik ist
aber zweifellos richtig und sowohl die Bundes- und
Privatbahnen, wie auch die Hotellerie stinden heute
anders da, wenn sie rechtzeitig die Notwendig-
keit hoher Abschreibungen erkannt hitten. In der
Elektrizitdtswirtschaft ist diese Notwendigkeit bei-
zeiten erkannt worden, und damit hat dieser ganze
Industriezweig eine Stabilitit erhalten, die anderen
abgeht.

Zusammenfassend kann man feststellen, dass «die
bisherige Abschreibungspolitik und dariiber hinaus
die ganze Finanzpolitik und damit im Zusammen-
hang die gesamte 6konomische Struktur der schwei-
zerischen Elektrizitatswirtschaft sich in ithren Haupt-
ziigen als zweckmissig und gesund erweist. Sehr zu
ihren Gunsten unterscheidet sie sich von der manch
anderer Wirtschaftszweige der Schweiz.»

Kleine Mitteilungen, Energiepreisfragen, Werbemassnahmen, Verschiedenes

Neuartige Wandheizung

Fragen, die die Moglichkeit der elektrischen Raumhei-
zung betreffen, stehen in den letzten Zeiten im Vorder-
grund des Interesses. Zu allen Vorschldagen, die schon ge-
macht wurden, um die 860 WE der kWh moglichst wir-
kungsvoll einzusetzen, kommt nun noch ein weiterer, den
wir im folgenden kurz beschreiben wollen.

Das Wohlbefinden des Menschen setzt eine konslante
Korpertemperatur voraus. Damit die Korpertemperatur
diese Voraussetzung erfiillt, ist es notwendig, dass die
Wirmeerzeugung im Korper der Warmeabgabe an die
Umwelt die Waage halten kann. Die Wirmeabgabe des
Korpers geschieht zum grossten Teil durch Strahlung und
Konvektion. Der Anteil der Wirmeverluste durch Strah-
lung hiingt von der Temperatur der Winde, des Bodens
und der Decke ab, wihrend die Konvektionsverluste von
dem Unterschied zwischen Korper- und Lufttemperatur
sowie von den Luftbewegungen abhingen. Das Wohlbe-
finden hingt ausserdem weitgehend vom Verhiltnis Strah-
lungs- zu Konvektionswérme ab. Dieses Verhiiltnis wird
nun mit den heute gebrauchlichen Heizmethoden nicht
hergestellt, da diese nur die Lufttemperatur, nicht aber
die Temperatur der Winde steigert. Die Temperatur der
Winde sollte aber mindestens gleich hoch sein, wie die
der Raumluft und iiberdies gleichméssig verteilt sein.
Wenn eine solche Erwiirmung der Winde vorhanden ist,
so kann die Lufttemperatur unter die Grenze gesenkt
werden, an die wir bis heute gewohnt sind. Den Unter-
schied kennen wir alle aus Erfahrung: Einerseits Wohl-
befinden im Freien an einem sonnigen Wintertag bei

sehr tiefer Lufttemperatur und anderseits Unbehaglich-
keit in einer Kirche mit kalten Winden, aber warmer Luft.

Ein neues Heizsystem wurde nunmehr in Skandinavien
aul der Kenntnis dieser Tatsache aufgebaut. Wirme-
quellen sind diinne Aluminiumfolien, auf Holzfaser-
platten geklebt, die an Boden, Winde und Decke be-
festigt werden. Auf die Folien wird Papier geklebt, wor-
auf die Winde auf gewodhnliche Art und Weise tape-
ziert werden konnen. Diese Folien werden nun mit Nie-
derspannungsstrom auf einige Grade iiber die Raumluft-
temperatur erwirmt. Die Betriebsspannung fiir Boden
und Winde darf aus Sicherheitsgriinden 42 Volt nicht
iibersteigen, withrend man fiir die Decke und in einer
Hohe von iiber 2,5 Meter iiber dem Boden eine Spannung
von 220 Volt zuldsst. Die Spannung wird besonderen
Transformatoren entnommen. Es liegt auf der Hand, dass
bei der Montage dieser Folien einige Vorsichtsmassnah-
men angebracht sind, damit sie nirgends mit metallischen
Teilen in Beriithrung kommen, und dass sie vor Feuchtig-
keit geschiitzt sind.

Mit dieser Strahlungsheizung erhilt man gleichmissige
Wandtemperaturen von etwa 25°. Dadurch dass die Heiz-
folien auf Holzfaserplatten geklebt sind, ergibt sich gleich-
zeitig eine bessere Wirmeisolierung des Raumes.

Diese neuartige Heizung hat sich unter verschiedenen
Bedingungen schon recht gut bewihrt. Genaue Zahlen
iiber die Wirtschaftlichkeit sind uns leider nicht bekannt.
Es wird nur angegeben, dass die Aequivalenz Elektrizitat
— Koks bei dieser Wandheizung um iiber 30 % giinstiger
ist, als bei anderen elektrischen Raumheizungen.
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