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Diversifizierte  
Investments in die 
Energiewende

Institutionelle Investoren können 
einen wertvollen Beitrag zum 
Übergang von fossilen zu erneuer­

baren Energieträgern und zur effizi­
enten Gestaltung der Klimaneutralität 
leisten. Anlagen in den Umbau der 
Energiewirtschaft sind attraktiv:
 U Sie bieten stetige und vorherseh­

bare Cashflows. 
 U Sie profitieren von einem stabilen 

 regulatorischen Umfeld.
 U Sie bieten Inflationsschutz, wenn 

Cashflows an Preissteigerungen 
gekoppelt sind.

Einen zusätzlichen Vorteil können As­
set Manager verbuchen, wenn sie über 
verschiedene Anlageklassen hinweg 
 tätig sind. Denn so lassen sich Synergie­
effekte und Verbundvorteile erzielen 
(„economies of scale, scope and skill“). 
Dazu drei Praxisbeispiele: 

Alternatives unter einem Dach
Seit 2010/2011 investiert die MEAG in 
das Eigenkapital von erneuerbaren 
Energien. Zudem finanziert sie diese 
auch in hohem Umfang sowie klima­
freundliche Verkehrsmittel. Gleichzei­
tig ist sie im Bereich Agrar und Forst 
aktiv. Daraus ergeben sich Synergien, 
denn auf Acker­ und Forstflächen las­
sen sich Solarparks und Windkraft­
anlagen errichten. 

Diversifizierung und Optimierung 
Die Umstellung der Energiewirtschaft 
kennt viele Wege. Wer diese nutzt, di­
versifiziert Risiken und verstetigt Cash­
flows. Voraussetzungen sind Erfahrung 
und Kompetenz sowie Wissenstransfer 
innerhalb der Unternehmensgruppe.

Biomethan ist der einzige verfügbare 
CO2­neutrale Kraftstoff und lässt sich 
aus Tierexkrementen herstellen, was 
die „Tank­vs.­Teller“­Diskussion ver­
meidet. Die Planung umfasst die Auf­
rüstung der Anlagen, die Umstellung 
des Rohstoffmixes auf nachhaltige, 
 abfallbasierte Quellen entsprechend 
der Kreislaufwirtschaftslogik und die 
Installation von CO2­Verflüssigungs­
technologien. Zur Beurteilung solcher 
Planungen gehören Kenntnisse über 
Standorte, Prozesstechnik, Logistik, 
Liefer­ und Verwertungsketten, Ener­
giemarktszenarien und Absatzmärkte. 
Die MEAG ist an Biomethan­ und 
 Biogasanlagen in Deutschland beteiligt 
und kann auf das Know­how von 
 Munich Re zurückgreifen. 

Immobilien 
Die MEAG verfolgt unterschiedliche 
Stränge für den Portfolioumbau in 
Richtung Klimaneutralität: Im Be­
stand wollen wir nicht alle Immobilien 
mit hoher Klimalast ver­
kaufen, um anderen die 
damit verbundenen 
 He rausforderungen zu 
überlassen. Stattdessen 
ertüchtigen wir einen 
hohen Anteil der Immo­
bilien selbst. Ein Beispiel 
ist Fen­Court in London. 
Die MEAG hat 50 % von Generali Real 
Estate erworben und gemeinsam ha­
ben wir das ikonische Bürogebäude 
 renoviert, das jetzt Haupt sitz von Mu­
nich Re in London ist. Dieses Gebäude 
geht sparsam mit Energie um und ist 
ausgezeichnet mit BREEAM In Use 

Excellent und EPC B. Insgesamt nutzen 
wir einen „manage to green“­ Ansatz in 
unseren Portfolios. Gleichzeitig ver­
bessern wir den Bestand, indem wir 
im Ankauf auf eine positive Klima­
bilanz achten. Informationen hierzu 
werden während des Due­ Diligence­
Prozesses innerhalb einer ESG­Evalua­
tion­Checkliste transparent gemacht.

Versicherungen haben Kapital, um 
die grüne Transformation voranzu­
treiben. Jedoch ist für eine Investition 
eine Mindestplanbarkeit bei den Cash­
flows notwendig, mindestens die 
Schuldendienstdeckung. Zudem ist 
eine gewisse Grundsicherung der 
Rückzahlungen unerlässlich, denn es 
handelt es sich um das Geld der Ver­
sicherten, das Asset Manager für die 
Assekuranz treuhänderisch verwalten 
und mehren.

Viele Bauvorschriften erschweren 
einen noch schnelleren Umbau der 
Immobilienportfolios in Richtung 
Klimaneutralität. Und bei Infrastruktur­

vorhaben in Deutschland, z. B.  
Verkehrsnetzen, lähmen langwierige 
Ausschreibungsverfahren die Moder­
nisierung. Eine gewisse Deregulierung 
ist geboten, damit Deutschland attrak­
tiv für Transformationsvorhaben 
bleibt.

Das Engagement in verschie-
denen Anlageklassen 
ermöglicht Synergieeffekte.

KATJA LAMMERT CIO Alternative Investments, MEAG, München
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