
Deutschland hat mit dem Bundes-Klima-
schutzgesetz KSG die gesamteuropäische 
Ambition des European Green Deals für 
seinen Teil verbindlich umgesetzt und 
sogar noch gesteigert: Net Zero soll in 
Deutschland bereits 2045 erreicht werden. 
Dabei soll die notwendige Transformation 
des Energiesystems „sicher, sauber und 
bezahlbar“ sein, wie es die aktuelle Bun-
desregierung formuliert.

Regenerativ erzeugter Strom

Die Transformation des deutschen Ener-
giesystems soll konzeptionell auf Grund-
lage einer möglichst weitreichenden di-
rekten und indirekten Nutzung regenera-
tiv erzeugten Stroms gelingen. Diese 

-
schen Stromversorgung auch die Bereiche 
Industrie, Transport und Wärme. Flan-
kiert wird das Energiesystem der Zukunft 

Biomethan und Batteriespeichern sowie 
eine weitgehend IT-basierte Flexibilisie-
rung auch der Stromnachfrage.

Allein der Netzentwicklungsplan Strom 
(NEP) 2023 sieht bis 2045 rund 4.800 Ki-

lometer neuer Leitungen und circa 2.500 
Kilometer Verstärkung bereits vorhande-
ner Verbindungen vor. Das korrespondie-
rende Investitionsvolumen in die Strom-

beträgt mehr als 300 Mrd. Euro.

Die Transformation des deutschen Ener-
giesystems und damit auch der Ausbau der 
Stromübertragungsnetze stellt für private 
Kapitalgeber wie Versicherer und andere 
institutionelle Investoren eine attraktive 
Chance dar, Investitionen entsprechend 
den für sie geltenden regulatorischen An-
forderungen zu tätigen. Insbesondere die 
großen deutschen, europäischen, aber 
auch globalen Akteure haben die Möglich-
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keit, umfängliche Investitionen in drin-
gend benötigte, hoch regulierte Infra-

investieren. De facto handelt es sich dabei 
also um die Art von Investitionen, die sei-
tens der Banken- bzw. Finanzmarktregu-
lierung unter dem Aspekt Resilienz und 
Stressresistenz erwünscht bzw. regulato-
risch privilegiert sind.

vorstellbar hohen Investitionsbedarf zu 
decken und das gewünschte und benö-
tigte private Kapital mobilisieren zu kön-
nen, bedarf es umso mehr einer holisti-
schen, politischen und behördlichen Pro-
blemerkenntnis, Problemlösungs- und 
Managementkompetenz. Folgende Fragen 
gilt es zu beantworten, welche die Heraus-
forderung bei der Mobilisierung privaten 
Kapitals zur Finanzierung der Energie-
wende verdeutlichen: Wie können Ener-
gie-, Banken- und Finanzmarktregulie-
rung ideal aufeinander abgestimmt wer-
den? Gibt es rechtliche bzw. steuerliche 
Hürden – inklusive Fragen des Investment- 
und Investmentsteuerrechts –, die besei-
tigt werden müssen? Welche Verhältnisse 

internationalen Kapitalmärkten an? Wie 

ist die erwartete Rentabilität von Investi-
tionen in Deutschland zu vergleichbaren 
Investitionen außerhalb Deutschlands zu 
bewerten? Werden die unternehmeri-
schen Wagnisse insgesamt hinreichend 
angemessen vergütet? Ist das regulatori-
sche Regime hinreichend verständlich, 

Finanzinvestoren mobilisieren zu können?

Breiter Rückhalt ist nötig

Die deutsche Energieinfrastruktur – 
seien es die Stromübertragungsnetze, die 

oder die benötigten Reservekraftwerke – 
stehen im globalen Wettbewerb um Kapi-
tal. Entscheidend ist somit, dass private 
Investoren angemessen für das Eingehen 
unternehmerischer Risiken vergütet wer-
den. Die regulatorischen Rahmenbedin-
gungen müssen zudem verständlich und 
wettbewerbsfähig ausgestaltet sein. Der 
Gesetzgeber, die zuständigen Ministerien 
und die Aufsichtsbehörden sind ange-
sichts des massiven Kapitalbedarfs gut 
beraten, ganzheitlich, vernetzt und prag-
matisch zu denken und zu handeln.

Dem Risiko, sich angesichts der Kom-
plexität der Herausforderung im Klein-

Klein zu verlieren und für Investoren 
wichtige Entscheidungsparameter zu 
übersehen bzw. ihnen nicht die notwen-
dige Aufmerksamkeit zuteilwerden zu 
lassen, muss aktiv entgegengetreten wer-
den. Die Transformation der Energiever-
sorgung setzt zudem einen breiten politi-
schen und gesellschaftlichen Rückhalt 
voraus. Auch dieser Aspekt sollte nicht 
unterschätzt werden.

Je mehr Zeit der gesellschaftliche Kon-
sens braucht, je langsamer die notwendi-
gen Abstimmungen und Genehmigungen 
vorankommen und je weniger die Politik 
die dringend notwendige Transformation 
mit tarifären und nichttarifären Maßnah-
men unterstützt, desto länger unterblei-
ben Maßnahmen zur Reduktion von Treib-
hausgasen. Deutschlands Anteil an den 
weltweiten CO2-Emissionen ist zwar ver-
gleichsweise gering, doch wir sollten un-
seren Beitrag zum Klimaschutz leisten. 
Schon heute sind große Kapitalsammel-
stellen wie Versicherer und institutionelle 
Investoren in der Transformation der 
deutschen Energiewirtschaft engagiert. 

-
lich mehr beitragen. Es geht dabei nicht 
nur um die Höhe des Beitrags, sondern vor 
allem auch um Schnelligkeit.
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