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Damit Deutschland seine Klimaziele er-
reicht, brauchen wir zuverlässige politi-
sche Rahmenbedingungen. Der Über-
gang von fossilen zu erneuerbaren Ener-

wenn alle wesentlichen Kräfte aus Wirt-
schaft, Finanzsektor, Politik und Bevöl-
kerung in einem gesellschaftlichen Kon-
sens zusammenwirken. Auf einer solchen 
Grundlage können Versicherungen und 
ihre Assetmanager einen Beitrag zu einer 
erfolgreichen Energiewende leisten. 
Denn ihre Investitionen lenken Kapital in 
die entsprechende Infrastruktur. Dazu 

und Fernverkehr, das Straßennetz, das 
Hochspannungsnetz, Ladesäulen für die 
E-Mobilität oder die energetische Ertüch-
tigung des Immobilienbestandes – die 
Liste ließe sich fast beliebig verlängern.

Attraktive Möglichkeiten 

Versicherungen und ihre Assetmana-
ger verfügen über erhebliches Kapital, 
um die grüne Transformation zügig vo-
ranzutreiben. Gleichzeitig sind Anlagen 
in diese Infrastruktur aus zahlreichen 
Gründen für Investoren attraktiv: Zum 
einen bieten Investitionen in die Energie-
wende meist stetige und vorhersehbare 

sie in der Regel von einem vorteilhaften 
und mit Blick auf die zuverlässige Be-
rechnung der erwarteten Erträge stabi-

gekoppelt sind. 
Einen zusätzlichen Vorteil können As-

setmanager für ihre Investoren verbuchen, 
wenn sie über verschiedene Anlageklas-
sen hinweg tätig sind. Denn so lassen sich 

-
zielen (economies of scale, scope and 
skill). Dazu drei Praxisbeispiele: 

Seit 2010/2011 investiert die Meag in 
klassische Klimainfrastruktur-Assets wie 
Solarparks und Windkraftanlagen. Gleich-
zeitig ist sie im Bereich landwirtschaftli-

Synergien ergeben. Denn auf Acker- und 

Solarparks und Windkraftanlagen errich-
ten. Ob diese Option im jeweiligen Fall 
genutzt werden sollte, ist Ergebnis einer 
eingehenden Analyse. Die Meag kann auf 

das technische Know-how von Munich Re 
zurückgreifen, die solche Anlagen versi-

und Klimaexperten von Munich Re, wel-
che die zu erwartende Sonneneinstrah-
lung und Windausbeute sowie deren kli-
mabedingte künftige Entwicklung ein-
schätzen können. So lässt sich die Rendite 

durch eine optimierte Bewirtschaftung 
der Flächen verbessern. Der breitere Risi-

Risikoexpertise der höheren Abschätzbar-

Umstellung kennt viele Wege

Die Umstellung der Energiewirtschaft 
kennt viele Wege. Wer diese in ihrer Viel-

-
zungen dafür sind Erfahrung und Kompe-
tenz sowie ein wechselseitiger Wissens-
transfer innerhalb der Unternehmens-
gruppe. 

Biomethan ist CO2-neutral und lässt 
sich auch aus Tierexkrementen herstellen, 
was die „crops for fuel“-Diskussion zu ver-
meiden hilft. Die Meag hat sich für ihre 
Anleger an einer Gesellschaft mit fünf 
Biomethan- und vier Biogasanlagen in 
Deutschland beteiligt, die eine deutliche 
Steigerung ihrer Biomethanproduktion 
plant. Diese Planung umfasst die Aufrüs-
tung der vier Biogasanlagen zur Erzeu-
gung von Biomethan, die Umstellung des 

-
tige, abfallbasierte Quellen entsprechend 
der Kreislaufwirtschaftslogik und die 
Installation von CO2 -
nologien. Zur umfassenden Beurteilung 
solcher Planungen gehören unter ande-
rem Kenntnisse über Standorte, Logistik, 

Liefer- und Verwertungsketten, Energie-
marktszenarien und Absatzmärkte. Ein 
ganzheitlicher Assetmanager kann hier 
Erkenntnisse aus verschiedenen Ge-
schäftsbereichen einbringen, beispiels-
weise aus den Anlageklassen Logistikim-
mobilien und Agrar. Dies trägt dazu bei, 
noch fundiertere und bessere Invest-

Für viele große Bestandshalter von 
Immobilien ist der Umbau des Portfolios 
in Richtung Klimaneutralität ein wich-
tiges Thema. Auch in Deutschland be-
steht angesichts dessen ein hoher Anpas-
sungsbedarf. Die Meag verfolgt hier 
unterschiedliche Strategien: Im Bestand 
wollen wir nicht einfach alle Immobilien 
mit einer hohen Klimalast verkaufen, 
um anderen die damit verbundenen He-
rausforderungen zu überlassen. Statt-
dessen ist es unser Anspruch, einen 
hohen Anteil der Immobilien selbst zu 
ertüchtigen, um unsere umweltbezoge-
nen Ziele sowie die unserer Investoren, 
zu erreichen. Den Bestand haben wir 
entsprechend geclustert, um feststellen 
zu können, a) welche Objekte zukunfts-
fähig sind, und b) in welcher Reihen-
folge wir auch unter Berücksichtigung 
weiterer Kriterien vorgehen sollten, da 
wir aufgrund begrenzter Kapazitäten 
nicht alle Objekte gleichzeitig ertüchti-
gen können.

Einen kleinen Teil im Bestand werden 
wir dennoch verkaufen. Dabei handelt es 
sich insbesondere um ältere Immobilien 
in eher mittleren Lagen im mittleren 
Preisniveau. Ein typisches Beispiel hier-
für wäre eine Wohnanlage aus den 70er 
Jahren am Stadtrand, die selbst nach 
einer energetischen Sanierung wenig 
Mietsteigerungspotenzial besitzt und 
deswegen keinen wirtschaftlich sinnvol-
len Business Case darstellt. Insgesamt 
betrachtet spielt der „manage to green“-
Ansatz jedoch eine wichtige Rolle in 
unseren Portfolien.

 Die Klimabilanz im Blick

Gleichzeitig verbessern wir den Be-
stand, indem wir im Ankauf auf die Klima-
bilanz achten. Hierbei nutzen wir ESG-Be-
wertungskriterien (Environment Social 
Governance), die wir systematisch abar-

-

(Leadership in Energy and Environmental 
Design) oder BREEAM (Building Research 
Establishment Environmental Assessment 
Methodology),  haben für uns dabei eine 
erhebliche Bedeutung: So müssen gewerb-
liche Objekte im Ankauf entweder eine 

(vor allem im Wohnbereich), bei denen 
-

sen einem vergleichbaren Standard ent-
sprechen.

Politisches Handeln gefragt

Versicherungen haben genügend Kapi-
tal, um eine zügige grüne Transformation 
voranzutreiben, und sie könnten noch er-
heblich mehr tun. Was ist dafür die Vo-
raussetzung? Im Bereich Infrastruktur-
anlagen ist im Engagement ein Mindest-
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Kapital für eine zügige Energiewende 
Mit einem ganzheitlichen Ansatz können Assetmanager einen wichtigen Beitrag zur grünen Transformation leisten 

Katja Lammert

CIO Alternative 
Investments  
bei der Meag

Die Bewältigung der Energie- und Wärme
wende ist eine der zentralen Herausforde
rungen für die Industrie. Das Gebot der 
Stunde heißt Dekarbonisierung – es ist 
richtig und wichtig, dass die produzieren
den Unternehmen hierzulande ihren An
teil an der CO -Freisetzung senken. An
fang Februar legte die Europäische Kom

mission ihre Empfehlung für ein neues 
Zwischenziel für 2040 vor. Daraus geht 
hervor, dass eine Senkung der Emissionen 
um mindestens 90% im Vergleich zu 1990 
angestrebt wird. Auch die Bundesregie
rung hat in diesem Jahr mit dem Start
schuss für die Carbon-Management-Stra
tegie den Weg für die Dekarbonisierung 
der Industrie geebnet. 

Wohlbemerkt ist die Transformation der 
Industrie eine komplexe Aufgabe. Schließ

ersetzt werden, da sie die Quelle des kli
maschädlichen Kohlendioxids sind. Ande
rerseits ist CO in der Industrie ebenfalls 

zesse benötigt wird. Bisher wurde dieses 
CO
tig in einer dekarbonisierten Welt nicht 
mehr in gewohnter Weise möglich ist. Wie 
sollen sich also Industriezweige aufstellen, 

die noch nicht auf regenerative Energien 
umgestellt wurden oder bei denen dies 
nicht möglich ist? 

Was es noch zu beachten gilt

Hier lohnt es sich, den Blick auf die Ab
spaltung, anschließende Speicherung und 

zu richten, die als CCUS-
Strategie (Carbon Capture, Utilisation and 
Storage) bezeichnet wird. Dieser Ansatz 
stellt sicher, dass Treibhausgase nicht lang
fristig in die Atmosphäre gelangen und 
stattdessen dort sinnvoll zum Einsatz kom

– zum Beispiel in Treibhäusern, um das 

Ernteertrag zu steigern, in der Lebensmit
telindustrie, zum Aufsprudeln und Abfül
len von Getränken oder in der Chemiein
dustrie bei der Herstellung von Methanol. 
Die herausragende Bedeutung von CCUS 
hat auch das Bundesministerium für Wirt
schaft und Klimaschutz erkannt und mit 

bon-Management-Strategie die ersten 

logien und zum Transport und der Speiche
rung von CO gelegt.

Zwei aktiv abscheidende Emissions
technologien nutzt die Industrie bereits: 
Carbon Capture (CC) fängt CO ein, bevor
es in die Luft abgegeben wird und dort 

nimmt. Direct Air Capture (DAC) hinge
gen nimmt CO direkt aus der Umge
bungsluft auf. Eine der ausgereiftesten 

ist dabei die chemische Absorption auf der 
Grundlage von Amin-Lösungsmitteln, in 
deren Zuge Treibhausgase abgefangen 
und anschließend eingelagert werden. 
Wissenschaftler gehen davon aus, dass 
durch die Abscheidung von CO bei der 

einer anschließenden unterirdischen

Speicherung in etwa 85% des CO dauer
haft aus der Atmosphäre ferngehalten 
werden können.

Bei alldem rücken die Prozessindustrie 
und innovativste Messtechniklösungen in 
den Fokus: Zum Beispiel bei genauen Men
gen- und Qualitätsmessungen von CO vor,
während und nach der Verbrennung. Oder 

für die Optimierung des Abscheidungs
prozesses. Genauso kommt sie zum Tra
gen bei der Sicherstellung der Unversehrt
heit von Pipelines sowie für die sichere 

Weg für CC and Storage ebnen

Zu beachten ist indes, dass Carbon Cap
ture wie auch Direct Air Capture energie
intensive Verfahren sind. Stand heute 
würden sie infolge des derzeitigen Strom

mixes keine positive CO -Bilanz aufwei
sen. Daher ist es unerlässlich, den Ausbau 
regenerativer Energien weiter voranzu

ding, dass dies bereits geschieht. So 
stammten in Deutschland im Jahr 2023 

speisten Stroms aus erneuerbaren Ener
giequellen. Diese Entwicklung macht 

der Einsatz der CCUS-Strategie die Treib
hausgasemissionen deutlich neutralisie
ren kann. 

Zu diesem Zeitpunkt sollten alle Indus
trien, die weiterhin CO ausstoßen, mit 
Carbon-Capture-Anlagen ausgestattet 
sein. Deshalb sollten auch die Investitio
nen in Infrastruktur sowie in die Prozesse 
nun an Fahrt aufnehmen. Es ist daher 
auch an der Zeit, über zusätzliche Anreize 
nachzudenken. Ein Beispiel hierfür ist, 
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dass Unternehmen, die Emissionen durch 
Carbon Capture einfangen und nicht emit
tieren, für ihre Bemühungen mit dem Er

werden. Somit würde sich die Wirtschaft
lichkeit von CCUS verbessern und die Be
reitschaft von Unternehmen erhöhen, in
diese Technologie zu investieren. 

Zusammenfassend gilt, dass Politik und 
Unternehmen gleichermaßen entschlos
sen handeln müssen, denn die Technolo
gien sind wesentlicher Eckpfeiler bei der 
Bewältigung der Energie- und Wärme
wende und bieten weiten Teilen der Indus
trien, die Möglichkeit ihre Energie- und 
CO -Bilanz zu verbessern. Wenn sowohl 

gemeinsam an einem Strang ziehen, kön
nen wir einen entscheidenden Schritt in 

machen.

Das Dilemma mit dem CO
Carbon Capture, Utilisation and Storage (CCUS) kommt eine wesentliche Rolle bei der Bewältigung der Energie- und Wärmewende zu

erforderlich. Die Assekuranz benötigt hier 
mindestens die Schuldendienstdeckung. 
Eine gewisse Grundsicherung der Rück-
zahlungen ist unerlässlich, damit sie stär-
ker investieren kann. Schließlich handelt 
es sich um das Geld der Versicherten, das 
Assetmanager wie die Meag für die Asse-
kuranz treuhänderisch verwalten und 
mehren.  

Im Bereich der Immobilien behindern 
vor allem viele Bauvorschriften einen 
noch schnelleren Umbau der Immobi-
lienportfolien in Richtung Klimaneutra-
lität. Und bei Infrastrukturvorhaben, 
zum Beispiel Verkehrsnetzen, lähmen im 
europäischen Vergleich überaus lang-
wierige Ausschreibungsverfahren die 
dringend gebotene Sanierung und Mo-
dernisierung. Hier ist eine gewisse De-
regulierung erforderlich, damit Deutsch-
land attraktiv für Transformationsvor-
haben bleibt.
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