Mit Eigenkapital gesellschaftlichen Wandel fordern

Langfristiger Anlagehorizont der Versicherer und langfristiger Kapitalbedarf passen sehr gut zusammen

Borsen-Zeitung, 25.11.2023
Versicherungen und ihre Vermégensma-
nager gehoren zu den grofRen institutio-
nellen Anlegern. Sie investieren die Pré-
mien der Versicherten langfristig und
generieren aus ihren Kapitalanlagen
Cash-flows, mit denen sie ihre erwarteten,
vertragsbedingten Auszahlungen im
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Kerngeschift unterlegen. Dementspre-
chend investieren Versicherungen in der
Regel sicherheitsorientiert und langfristig.
Eigenkapital-Investitionen in Infrastruk-
tur spielen in diesem Zusammenhang eine
zunehmend wichtige Rolle. Gleichzeitig
tragen sie zu einer prosperierenden Zu-
kunft unserer Gesellschaft bei.
Versicherungen koénnen mit Eigenkapi-
tal-Investitionen in verschiedensten Be-
reichen helfen, die notwendige Erneue-
rung und Erweiterung voranzutreiben.
Dazu gehoren die Transformation des
Energiesystems, Bildung, Digitalisierung,
Verkehr und Wohnen. Angesichts des im-
mensen Bedarfs und einer bereits heute
hohen Verschuldung kann die 6ffentliche

Privates Eigenkapital
ist fiir den Erhalt und
die Erweiterung
kritischer Infrastruk-
tur entscheidend

- und damit fiir die
Zukunftsfihigkeit
unseres Landes. Dies
gilt gerade auch fiir
das Ziel, klimaschdd-
liche Emissionen zu
reduzieren.

Hand die hierfiir notwendigen Summen
nicht allein aufbringen. Insofern kommt
der Privatwirtschaft eine entscheidende
Rolle bei der Finanzierung der gesell-
schaftlichen Transformation zu. Dies gilt
insbesondere fiir Kapitalsammelstellen
mit langfristigen Anlagehorizonten wie

etwa Versicherungen. Denn deren Anlage-
horizonte passen sehr gut zum langfristi-
gen Eigenkapitalbedarf in den genannten
Bereichen.

Die Mobilisierung hinreichend hoher
Investments seitens dieser Kapitalsam-
melstellen wird nur unter der Vorausset-
zung gelingen, dass eine an den Realitdten
der internationalen Kapitalmérkte orien-
tierte Verzinsung des Kapitals erfolgt und
dem Risiko der Illiquiditét dieser Mittel-
bindungen renditeseitig entsprochen wird.
Selbstverstandlich ist auch ein sehr hohes
MaR an Vertrauen in die Verlasslichkeit
und Planbarkeit politischer Rahmenbe-
dingungen unerlasslich.

In der Gesamtschau sind von den er-
wihnten Bereichen drei fiir private Infra-
struktur-Investoren besonders interes-
sant: Digitalisierung, Energie und Verkehr.
Der Bildungsbereich ist zwar grundsatz-
lich ebenfalls attraktiv, doch st63t eine
Beteiligung privater Kapitalgeber in
Deutschland hier auf politische Vorbe-
halte. Zudem entsprechen die Investiti-
onsvolumina meist nicht den gewiinsch-
ten Grofenordnungen institutioneller
Anleger. Wohnen wiederum gehort in der
fachlich-technischen Abgrenzung nicht
zur Infrastruktur.

Versicherungen und andere private In-
vestoren engagieren sich, um den Ausbau
des Glasfasernetzes zu finanzieren und
diesen zu beschleunigen. So werden au-
Rerstddtische und ldndliche Regionen er-
schlossen, und auch die Bevolkerung auf
dem Lande profitiert von der Digitalisie-
rung. Internetbetreiber und private Inves-
toren arbeiten hier Hand in Hand, um der
breiten Bevolkerung den Zugang zur digi-
talen Zukunft zu erschlieBen.

Energie und Klima

Entscheidend fiir das Gelingen der ener-
getischen Transformation ist auch die
Moglichkeit, Energie zu speichern und sie
weitgehend unabhingig vom Ort und Zeit-
punkt der Erzeugung zur Verfiigung zu
stellen. Zusammen mit der Etablierung
6konomischer Anreize, den Energiebedarf
beispielsweise im Tagesverlauf in mog-
lichst automatisierter Form an die Energie-
verfiigbarkeit, den Energiepreis oder die
Netzstabilitdt anzupassen, stellt eine der-
artige Flexibilisierung des Energiesystems
eine weitere wichtige Voraussetzung fiir
die Erreichung der Klimaneutralitat dar.

Da der Betrieb von Gebauden mit rund
30% zu den gesamten CO,-Emissionen in
Deutschland beitragt, kommt auch dem
Ausbau der griinen Fernwarme und -kiih-
lung eine hohe Bedeutung zu. Entspre-
chend investierbare Infrastrukturprojekte
erstrecken sich von Windenergie (onshore
und offshore) und Fotovoltaik iiber Was-
serkraft, Geothermie und Solarthermie,
Warmeversorgung, Batteriespeichersys-
teme, Biomethan bis hin zu den neuen
Energien (Wellen- oder Gezeitenkraft).
Fiir Investoren mit einer etwas weitrei-

chenderen Definition von Infrastruktur
kommen flankierend auch Beteiligungen
an innovativen Geschaftsmodellen in Be-
tracht, die fiir das Gelingen der Transfor-
mation des Energiesystems wichtig sind
beziehungsweise diese erméglichen.

Die Straf8e hat als Transportweg noch
lange nicht ausgedient. Allerdings gilt es,
sie kiinftig intelligenter zu nutzen, um den
Bediirfnissen des Klimaschutzes gerecht zu
werden. Ahnliches trifft auf die Schiene zu.
Beiden Verkehrsnetzen ist gemein, dass
ihre Modernisierung lange Zeit auf der
Strecke blieb. Marode Autobahnbriicken
sind hierfiir wahrscheinlich das augenfal-
ligste Beispiel. Dariiber hinaus umfasst das
Anlageuniversum in diesem Bereich Flug-
hifen, Seehéfen, Tunnel, Parkhéuser, Fahr-
dienste und Ladeinfrastruktur.

Eine Beteiligung fiir institutionelle An-
leger an den Renditeperspektiven des In-

frastruktursektors bietet der Meag Euro-
pean Infrastructure One. Dessen vier An-
lageschwerpunkte lauten Transformation
der Energiewirtschaft, digitale Infrastruk-
tur, nachhaltiger Transport und essenzi-
elle Infrastruktur. Dabei konzentriert sich
der Fonds auf Unternehmen mit hoher
Cash-flow-Visibilitdt, die durch langfris-
tige Vertrége, stabile regulatorische Rah-
menbedingungen oder hohe Marktein-
trittsbarrieren erreicht werden kann.

Verlasslich und planbar

Der Fonds tétigt Eigenkapitalinvestitio-
nen in Form von Minderheits- und Mehr-
heitsbeteiligungen an Brownfield- und
Greenfield-Assets mit den Risikoprofilen
Core und Core+. Sein regionaler Fokus
liegt auf Europa beziehungsweise der
Eurozone. In einem Zeitraum von fiinf
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Jahren soll ein Portfolio von acht bis zehn
Investitionen aufgebaut werden. Das Ziel
des Meag European Infrastructure One ist
ein interner Zinsfuf von ca. 10% iiber die
Laufzeit des Fonds von 20 Jahren und eine
jahresdurchschnittliche Ausschiittungs-
rendite von mindestens 4%.

Privates Eigenkapital ist fiir den Erhalt
und die Erweiterung kritischer Infra-
struktur entscheidend — und damit fiir die
Zukunftsfahigkeit unseres Landes. Dies
gilt gerade auch fiir das Ziel, klimaschad-
liche Emissionen zu reduzieren. Als groRe
Kapitalsammelstellen leisten Versiche-
rungen mit ihren Vermdgensmanagern
einen substanziellen Beitrag dazu. Doch
regulatorische ~Rahmenbedingungen
miissen der Realitdt an den internationa-
len Kapitalméarkten Rechnung tragen und
in hohem MafRe verlésslich und planbar
sein.



