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Wirtschaftsraum Bayern

Mit Kapital sowie Know-how zu prosperierenden Wirtschaftsraumen — Infolge strapazierter
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Versicherungen mobilisieren Kapital
und Kompetenz

offentlicher Haushalte sollte privates Kapital starker eingesetzt werden

Borsen-Zeitung, 29.10.2022
Versicherungen gehoren zu den gro-
Ren Kapitalsammelstellen. Versiche-
rungsnehmer zahlen Pramien, diese
werden angelegt, so dass Versiche-
rungen in der Lage sind, ihren ver-
traglichen Verpflichtungen nachzu-
kommen. Dabei steht Sicherheit im
Vordergrund, aber auch Liquiditat
und Rentabilitdt. Mit Investitionen
in den Wirtschaftsraum werden Ver-
sicherungen gleichzeitig auch ihrer
gesellschaftlichen Verantwortung in
vielfacher Weise gerecht.

Es sind aber nicht nur die Investi-
tionen selbst, sondern auch ihre
Kompetenz hinsichtlich der Risiken
und nicht immer, aber immer ofter,
ihre Féhigkeit, an der Umsetzung
von gesellschaftlich relevanten Inve-
stitionen mitzuwirken. Denn volks-
wirtschaftlich sinnvolle Investitio-
nen scheitern oft nicht an den finan-
ziellen Mitteln, sondern an Knapp-
heiten bei anderen Ressourcen, wie
dem technischen Sachverstand von
Bauingenieuren, die fiir die Umset-
zung notig sind. Ein Thema, das zu
wenig beachtet wird, weil es von
der Offentlichkeit nicht bei den Ver-
sicherungen vermutet wird, sondern
bei staatlichen Instanzen.

Immobilien sind Sicherheit

Seit Griindung im 19. Jahrhundert
investieren viele deutsche Versiche-
rungen in Immobilien. Sie sichern
damit nicht nur ihre Zahlungsver-
pflichtungen langfristig ab, sondern
stellen damit Wohnraum zur Verfii-
gung, vorzugsweise in den Ballungs-
zentren. Sie investieren aber auch in
Biiros, Einzelhandel, Logistik und
andere Nutzungsarten. Aufgrund
des sehr langen Anlagehorizonts
steht die Nachhaltigkeit bei Versi-
cherungen seit jeher im Vorder-
grund. Die Immobilien sollen auch
in Jahrzehnten immer noch auf-
grund ihrer sehr guten Lage und
Qualitéat von ihren Nutzern nachge-
fragt sein. Die Soliditat und Stabili-
tat von Versicherungen spiegeln sich
in deren Investitionen in Immobi-
lien: Fiir die Ewigkeit gebaut.

Aber Versicherungen investieren
nicht nur in den Bestand, sie schaf-
fen auch neuen Wohnraum. Mit ih-

rer jahrzehntelangen Expertise bei
der Beurteilung nachhaltiger Bau-
substanz und ihrer Kompetenz hin-
sichtlich herausragender, die Zeit
iiberstehender ausgezeichneter La-
gen, investieren sie in knappen
Wohnraum. Sie sind hier nicht al-
lein, auch andere Wirtschaftszweige
leisten hier wertvolle Dienste.

Wald: Symbol der Nachhaltigkeit.
Versicherungen, wie zum Beispiel
Munich Re, sind seit langem in Forst-
flichen investiert. In der bayeri-
schen Oberpfalz, Forst Ebnath, wer-
den seit Jahrzehnten Forstflachen
nachhaltig bewirtschaftet. Aus der
Forstwirtschaft stammt der Begriff
der Nachhaltigkeit urspriinglich:
Aus dem Wald nur so viel entneh-
men, wie nachwichst. CO, wird im
Wald gebunden, Investitionen in
Forst sind auch ein Beitrag zum Kli-
maschutz und tragen zum gesell-
schaftlich erwiinschten Landschafts-
bild und der natiirlichen Diversitat
bei sowie beugen einer zunehmen-
den Flachenversiegelung vor.

Mit diesem Leitbild vor Augen in-
vestieren Versicherungen in Forst-
flachen auch auflerhalb ihrer ange-
stammten Heimat, in Nordamerika,
Australien und Neuseeland. Versi-
cherungen denken auch dort in die
Zukunft. Wilder brauchen viel Zeit,
um zu wachsen und Ertrége abzu-
werfen, diese Zeit wird gegeben:
Dienst am Klima.

Jiingeren Datums sind Investitio-
nen von Versicherungen in die er-
neuerbaren Energien. Bereits vor
der Finanzkrise 2008/2009 began-
nen sich Versicherungen intensiv da-
mit zu beschéftigen, wie den sinken-
den Zinsen in der Kapitalanlage ent-
gegengewirkt werden kann. Als eine
attraktive Moglichkeit sowohl mit
Blick auf die langfristig zu erwarten-
de Verzinsung einschlieBlich der Illi-
quiditatspramie als auch ihre gesell-
schaftliche Bedeutung erschienen
Investitionen in erneuerbare Ener-
gien. Im Grundsatz ist es dabei ge-
blieben, wenn auch das hohe Inter-
esse an solchen Anlagen die Rendi-
ten abgesenkt hat.

Versicherungen geben nicht nur
Kapital. Mit ihren Investitionen len-
ken sie das Angebot, die Grof3e oder

auch die Standorte der Anlagen. Zu-
dem iibernehmen sie auch die Funk-
tion von Banken, indem sie den Fi-
nanzierungsbedarf mit der Investiti-
onsbereitschaft in Ubereinstimmung
bringen. Diese Mittler- und Steue-
rungsfunktion von Versicherungen
ist in der Offentlichkeit weniger be-
achtet. Fiir die Umsetzung von Pro-
jekten beziehungsweise Investitio-
nen ist sie allerdings wichtig.

Aktuell fehlt es nicht an willigen
Investoren beim weiteren Ausbau
der erneuerbaren Energien in
Deutschland, eher an der Effizienz
und Flexibilitit in der Transformati-
on der Energiewirtschaft sowie an
der langfristigen Perspektive einer
gesicherten Energieversorgung in
Deutschland beziehungsweise Euro-
pa. Die nationale Aufgabe in
Deutschland steht im Konflikt mit
der foderalistischen Struktur, wie
die Diskussion um die Nord-Siid-
Hochspannungstrasse zeigt, und sie
leidet auch an den nationalen Parti-
kularinteressen in Europa, wie sie in
der Uneinigkeit {iber den Ausbau der
Gasleitung zwischen Spanien und
Deutschland hervortreten.

Die européische Vision ,,Green
Deal“ muss mit pragmatischen, EU-
weit abgestimmten und konkret um-
setzbaren Malnahmen ergénzt wer-
den. Lange Zeit war Deutschland mit
dem Erneuerbare-Energien-Gesetz
(EEG) Pionier — nicht alles war zu
Ende gedacht und zum Teil auch teu-
er in der Umsetzung. Aber dass So-
lar- und Windparks in vielen Teilen
der Welt zu den giinstigen Formen
der Stromerzeugung zihlen, und
viele auf diesen Zug aufgesprungen
sind, hiangt auch damit zusammen,
dass Lander wie Deutschland voran-
gegangen sind. Diesen Mut, voran-
zugehen, braucht es auch im Hin-
blick auf Wasserstoff und andere kli-
maschonende Energietréger. Dabei
muss die Finanzierbarkeit im Blick
bleiben und die Bevolkerung muss
auch kommunikativ mitgenommen
werden. Pionieren wie Deutschland
winkt eine langfristige Dividende.

Positiv anzumerken ist, dass die
deutsche Regierung iiber das soge-
nannte ,,Osterpaket sehr bemiiht
ist, erneuerbaren Energien einen ho-
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heren rechtlichen Rang zu verleihen.
So sollen diese fortan im iiberragen-
den offentlichen Interesse liegen
und der o6ffentlichen Sicherheit die-
nen. Ein derartiger rechtlicher Rang
sollte zukiinftig Genehmigungsver-
fahren beschleunigen und Gerichts-
verfahren erleichtern.

Infrastruktur im Fokus

Schon in der Vergangenheit haben
Versicherungen in Stromnetze, Gas-
leitungssysteme oder Kavernenspei-
cher investiert. Die Versorgungssi-
cherheit bei der Energie hat hohe
Prioritdt, und Hochspannungslei-
tungen werden auch weiterhin eine
hohe Bedeutung haben. Die Vernet-
zung diirfte weiter zunehmen, weil
sie die Stabilitédt fordert, wenn geo-
grafische Raume in dicht besiedel-
ten Regionen weiter zusammen-
wachsen. Gasinfrastruktur wird ihre
Berechtigung haben, auch wenn in
der langerfristigen Betrachtung die
Bedeutung von Erdgas abnehmen
diirfte. Dafilir diirfte Wasserstoff,

vorzugsweise griiner wie auch griine
Wasserstoffderivate wie beispiels-
weise Methanol oder Ammoniak
wichtiger werden. So oder so, Gasin-
frastruktur bleibt wichtig.

Der Investitionsbedarf in Infra-
struktur ist sehr hoch. Gleichzeitig
zeichnet sich diese Anlageklasse
durch geringe Wertschwankungen
aus und leistet einen wertvollen Bei-
trag zur Diversifizierung der Kapital-
anlage. Aber: Bei Investitionen in die
Infrastruktur bewegen wir uns in ei-
ner komplexen Welt. Die Identifizie-
rung und Erschliefung geeigneter
Investitionen erfordern ein hohes
Maf} an Erfahrung sowie dezidierte
Marktkenntnis und Zugang. Die Be-
urteilung technischer Risiken setzt
hohe spezifische Kompetenz, die or-
ganisatorische  Umsetzung und
Strukturierung der Finanzierung
von Projekten viel Erfahrung voraus.
Nicht jeder Anleger, der gerne inve-
stieren wiirde, ist dazu in der Lage.
Der Meag European Infrastructure
One bietet institutionellen Anlegern
die Moglichkeit, in die Transformati-

on der Energiewirtschaft, digitale
Infrastruktur, nachhaltigen Trans-
port und in weitere essenzielle Infra-
struktur zu investieren.

Fazit — Die qualitativ hochwertige
Erschliefung des Wirtschaftsraums
in einer modernen Gesellschaft ist
eine nie endende Aufgabe. Die Poli-
tik kann hier nicht alles schultern,
das Finanzielle wohl noch mit am
besten, doch auch hier sollte mit
Blick auf stark strapazierte 6ffentli-
che Haushalte privates Kapital star-
ker eingesetzt werden. Uber das Ka-
pital hinaus sollten Gesellschaft und
Politik auch vermehrt auf die Kom-
petenz von grof3en Kapitalanlegern
vertrauen, so auch der Versiche-
rungswirtschaft, die nicht nur mit
Kapital, sondern auch mit viel
Know-how unterstiitzen, prosperie-
rende Wirtschaftsrdume zu schaf-
fen.

Michael Bos, Chief Investment Offi-
cer Alternative Investments bei der
Meag



