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Das lesen Sie in dieser Ausgabe:

~Wenn die Energieversorgung ins Stocken gerit, un-
tergrabt das die grundlegenden Funktionen des Staa-
tes, denn Energie ist nicht einfach ein Wirtschaftsgut
oder irgendeine Form von Technologie, sondern die
eigentliche Lebensader unserer Gesellschaften und
Volkswirtschaften." Das sagte BundesauBenminister
Johann Wadephul auf der Ukraine-Energiekonferenz
Mitte Mai 2026 in Berlin: Die ausreichende Energiever-
sorgung fiir die Zukunft und gleichzeitig die Energie-
wende weg von fossilen Brennstoffen sicherzustellen,
sei die Herausforderung unserer Tage.

Der Stromverbrauch steigt weltweit. Eine der treiben-
den Krafte ist die Klinstliche Intelligenz (KI) und die daflr
notwendigen Rechenzentren: Bei ChatGPT gehen pro Tag
rund 2,5 Milliarden Anfragen ein, hieB3 es im Wissenschafts-
magazin ,nano" des TV-Senders 3Sat vom 03. Juni 2026:
Jede KI-Anfrage verbrauche das 200fache an Energie als
eine Anfrage ohne KI. Am gleichen Tag verdéffentlichte die
United Nations University mit Hauptsitz in Shibuya, Japan,
eine Studie Uber den kinftigen Ressourcenverbrauch von
Rechenzentren: 2030 wiirden sie weltweit pro Jahr rund
945 Terawattstunden (TWh) Strom verbrauchen - so viel
wie beispielsweise Frankreich in einem Jahr.

Aktuell liegt der Stromverbrauch in Deutschland bei knapp
unter 500 TWh pro Jahr. Der Anteil der Erneuerbaren Ener-
gien im Stromsektor erreichte im Jahr 2025 einen Wert von
58,6 Prozent, teilt das Statistische Bundesamt Destatis
mit (Stand: Marz 2026). Wirden bis 2030 die bisherigen
Ausbauziele bei Erneuerbaren Energien erreicht, ware bei
einem prognostizierten Strombedarf von 600 bis 700 TWh
rund 80 Prozent des Strombedarfs aus Erneuerbaren Ener-
gien zu speisen, meint der Bundesverband der Energie- und
Wasserwirtschaft (BDEW), Berlin.

Erneuerbaren Energien kommt weiter wachsende Bedeutung
zu. Zehn Experten beleuchten im aktuellen EXXECNEWS-
Schwerpunkt dieses Zukunftsthema aus verschiedenen
Perspektiven:

Fiar Ulrik Fugmann (Thema 1) sind Erneuerbare Energi-
en unverzichtbar fir die Zukunft — gerade auch jetzt bei
zunehmenden geopolitischen Verwerfungen. Guillaume
Dejean (Thema 2) meint, dass die Elektromobilitat auch den
Ausbau Erneuerbaren Energien beschleunigen wird. Oliver
Lang (Thema 3) betont, dass Erneuerbare Energien deutlich
gunstiger zu gewinnen sind als Strom aus fossilen Quellen,
allerdings die Netzversorgung wie ein Flaschenhals wirke.
GroBe Bedeutung kame daher den Batteriespeichern zu,
die sich zu einer Schllisseltechnologie fiir die Energiewende
entwickelten, belegt Fabian Meloni (Thema 4). Erneuer-
bare Energien haben sich fir institutionelle Investoren und
private Anleger als attraktive Anlagemaéglichkeit entpuppt -
entsprechend hoch sei der Zufluss von Eigenkapital in diese
Investments, beobachtet Jorg Busboom (Thema 5). Ohne
Fremdkapital und neue Modelle bei der Kreditvergabe ware
aber der enorme Kapitalaufwand der Energiewende nicht
zu schaffen, meint René Kassis (Thema 6).

Auf den Dachern deutscher Logistikimmobilien steht fir
Photovoltaik-Module gentigend Platz zur Verfligung, um prak-
tisch alle deutschen Privathaushalte mit Solarenergie zu
versorgen, meint Tobias Kassner (Thema 7). Bei Windkraft-
Investments ginge der Trend zu integrierten Losungen, sagt
Fritz Roth und erldutert die Vorteile. Die Potenziale von
~waste-to-energy", Abfallentsorgung und Energiegewinnung
aus alternativen Quellen, beschreibt Klaus Weber (Thema
8). Wasserkraft stehe nicht im Mittelpunkt der Energiedebat-
te, liefere aber langfristige Stabilitat, rundet Andreas Grassl
(Thema 9) die EXXECNEWS-Berichterstattung ab. (LJH) &
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Thema 1:

Erneuerbare Energien:

Ein unverzichtbarer Baustein fur die Zukunft

ie globale Energieversorgung steht vor einem
Wendepunkt. Klimawandel, Umweltzerstorung
und geopolitische Spannungen machen deutlich,
dass das bisherige Energiesystem nicht langer trag-
fahig ist. Fossile Brennstoffe, die iiber Jahrzehnte die
Grundlage der Weltwirtschaft bildeten, sind nicht nur
Hauptverursacher von Treibhausgasemissionen, son-
dern auch ein Symbol fiir Abhangigkeit und Instabilitat.

Die SchlieBung der StraBe von Hormus, die einen der groBten
Versorgungsschocks der Olgeschichte ausléste, verdeutlicht
die Verwundbarkeit der Weltwirtschaft. Das zeigt auch
der Blick auf die Zahlen: Die Golfregion beherbergt 48 Pro-
zent der weltweiten nachgewiesenen Olreserven und rund
ein FlUnftel der weltweiten Ollieferungen passiert die Meer-
enge. Bei einem anhaltenden Angebotsschock lUbersteigen
die wirtschaftlichen Kosten bei Weitem die Investitionen, die
fir den Ausbau Erneuerbarer Energien erforderlich waren.
Damit sind Erneuerbare Energien nicht nur ein Schliissel zur
Bekdmpfung des Klimawandels, sondern auch ein Weg,
um wirtschaftliche und geopolitische Risiken zu minimieren.

Erneuerbare Energien als strategischer Schliissel
Der Ausbau Erneuerbarer Energien ist ldngst Uber die Kli-
mafrage hinausgewachsen. Mit jahrlichen Investitionen von
700 Milliarden Euro Uber 15 Jahre hinweg finanziert Europa
den European Strategic Infrastructure Investment Fund,
um sich von den Schwankungen der globalen Energiemarkte
zu l6sen. China geht diesen Weg bereits seit rund 20 Jahren
und hat in dieser Zeit massiv in saubere Energie investiert.
Im Vordergrund steht hierbei nicht nur der Klimaschutz durch
Dekarbonisierung, sondern das strategische Ziel, die Ener-
giesicherheit zu erh6hen und geopolitische Abhangigkeiten
von fossilen Brennstoffen sowie 6lférdernden Nationen zu
reduzieren. Sogar in den USA wachst der politische Druck,
Steuergutschriften fiir Wind- und Solarenergie wieder einzu-
fihren — angesichts steigender Strompreise und sinkender
Zustimmungswerte fur die republikanische Regierung.

Technologische Fortschritte treiben den Wandel

In den letzten Jahren haben technologische Innovationen
den Ausbau Erneuerbarer Energien zusatzlich beschleu-

Thema 2:

nigt. Besonders die
wachsende Bedeu-
tung der Kinstli-
chen Intelligenz
und datenintensi-
ver Technologien
hat den Energie-
bedarf weltweit in
die Hohe getrie-
ben. Gleichzeitig
fordern diese In-
novationen gins-
tige, verlassliche und nachhaltige Energiequellen - eine
Rolle, die fossile Energien immer weniger erflllen kdnnen.
Solar- und Windkraftprojekte, oft gekoppelt mit
Speichersystemen, bilden heute die Basis fiir eine
Energieversorgung, die sowohl 6kologisch als auch
wirtschaftlich zukunftssicher ist. Gleichzeitig entstehen
Arbeitsplatze in Zukunftsbranchen. Dabei erweisen sich
Erneuerbare Energien zudem als extrem widerstandsfa-
hig: Wahrend fossile Markte durch Kriege oder Handels-
konflikte ins Wanken geraten, bleiben Wind und Sonne
als Ressourcen verlasslich verfliigbar.

Ulrik Fugmann

Fazit: Die Zukunft gehort den Erneuerbaren

Die Herausforderungen unserer Zeit verlangen nach ei-
ner Transformation des Energiesektors. Erneuerbare
Energien bieten die Antwort: Sie sind klimafreundlich und
bieten Stabilitat und Unabhangigkeit. Lander, die heute
in saubere Energie investieren, sichern sich nicht nur
eine nachhaltigere Zukunft, sondern auch wirtschaftliche
und geopolitische Vorteile. Wer heute auf Erneuerbare
Energien setzt, investiert in eine sauberere und sicherere
Zukunft. &

Ulrik Fugmannist Co-Head of the Environmental Stra-
tegies Group bei BNP Paribas Asset Management,
einem globalen Vermogensverwalter mit mehrals 1,6
Billionen Euro (Stand: 31. Marz 2026) an verwalteten
Vermogenswerten.

v =l BNP PARIBAS
* . ASSET MANAGEMENT

https://www.bnpparibas-am.com/de-de,

Warum Elektromobilitat jetzt den Energiewende-Turbo ziinden kdnnte

ie jiingste Energiekrise durch den USA/Iran-
D Krieg ist an der Zapfsaule und im Portemonnaie

meist schmerzhaft, wirkt gleichzeitig aber als
Beschleuniger der E-Mobilitdt — zumindest voriiber-
gehend. Steigende Olpreise — zuletzt getrieben durch
geopolitische Spannungen - haben die Kosten fossiler
Mobilitdt erneut spiirbar erhoht.

Das verandert Kaufentscheidungen fundamental. Im ers-
ten Quartal 2026 erreichten batterieelektrische Fahrzeuge
(BEV) in Europa Rekordwerte: 19 Prozent Marktanteil in
der EU, 23 Prozent in Deutschland und sogar 28 Prozent in
Frankreich. Damit dieser Trend mehr ist als eine kurzfristige
Reaktion auf volatile Energiemarkte, miissen einige Voraus-
setzungen erflllt werden, insbesondere bei der Infrastruktur
und der Industriepolitik.

Der okonomische Kipppunkt ist in Sicht

Der wichtigste Treiber der Entwicklung ist nlichtern betrachtet
die Kostenrechnung. Elektroautos verursachen aktuell
Energiekosten, die fiinf- bis siebenmal niedriger liegen

als bei alten Verbrennern. Flir Haushalte entspricht das einem
Kaufkraftgewinn von rund vier bis fiinf Prozent. Gerade
in Zeiten hoher Inflation und steigender Mobilitatskosten ist
dieser Unterschied ein entscheidendes Argument.

Hinzu kommt ein technologischer Trend, der die Dynamik
mittelfristig weiter verstarkt: Die Preise fur Lithium-Ionen-
Batterien sind seit 2010 um rund 93 Prozent gefallen und
nahern sich einem Niveau, bei dem Elektroautos ohne
staatliche Férderung glinstiger werden als Verbrenner.
Spatestens dann tragt sich die Transformation selbst -
unabhangig von Subventionen oder kurzfristigen Ener-
giepreisschocks.

Infrastruktur als Achillesferse der Transformation
Trotz der klaren 6konomischen Perspektive gibt es eine
zentrale Schwachstelle: die Infrastruktur. Europa verfligt
derzeit Uber rund 1,15 Millionen Ladepunkte - weit
entfernt vom Ziel der EU-Kommission von 3,5 Millionen
bis 2030. Besonders kritisch ist die ungleiche Verteilung: Ein
GroBteil der Ladeinfrastruktur konzentriert sich auf wenige
Lander und urbane Raume.
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Gleichzeitig wachst
der Druck auf die
Stromnetze. Die
steigende Nach-
frage durch Elek-
tromobilitat trifft
auf zusatzliche
Belastungen, etwa
durch den Ausbau
energieintensi-
ver Rechenzen-
tren. Ohne mas-
sive Investitionen
in Netze, Spei-
cherkapazitaten
und Erneuerbare
Energien drohen
“ Engpasse, die den

Hochlauf der Elek-

tromobilitat brem-

sen konnten.
Damit wird deutlich: Elektromobilitat ist kein isoliertes
Technologiethema, sondern Teil eines umfassenden Ener-
giesystems. Ihr Erfolg hangt unmittelbar vom Tempo der
Energiewende insgesamt ab.

to: Unternehmen

Guillaume Dejean

Industriepolitischer Stresstest fiir Europa

Parallel verscharft sich der globale Wettbewerb. Chinesische
Hersteller gewinnen zunehmend Marktanteile in Europa — im
1. Quartal 2026 verzeichneten in China hergestellte Autos
Rekordimporte nach Europa und stellten sieben Prozent der
neu zugelassenen Personenkraftfahrzeuge. Damit setzen
sie etablierte Anbieter unter Druck. Gleichzeitig bleibt die
europadische Industrie abhdangig von kritischen Lie-
ferketten - etwa bei Halbleitern oder Batterierohstoffen.
Die Transformation zur Elektromobilitat ist damit auch ein
industriepolitischer Stresstest. Entscheidend wird sein,

Thema 3:

Dezentrale Stromversorgung
als Sicherheitsfaktor
nde Februar 2026 sprang der europaische Gas-
preis innerhalb weniger Tage von rund 32 auf
iiber 54 Euro je Megawattstunde. Ausldser
waren geopolitische Krisen und die Blockade zen-
traler Handelsrouten. Kein neues Phanomen und
dennoch jedes Mal mit spiirbaren Folgen: Wahrend

politische Reaktionen Zeit brauchen, tragen In-
dustrie sowie Verbraucher die Kosten.

Rund 20 Prozent des globalen LNG (Liquefied Natural Gas)-
Handels passieren die StraBe von Hormus, bevor das Flis-
siggas seine Zielmarkte erreicht. Im Jahr 2025 bezog
Deutschland etwa 96 Prozent seiner LNG-Importe
aus den USA, nachdem der Anteil russischen Pipelinega-
ses infolge des Angriffskriegs auf die Ukraine im Februar
2022 deutlich reduziert wurde. Eine Verlagerung von Ab-
hangigkeiten, wahrend die eigentlichen Versorgungs- und
Preisrisiken bestehen bleiben.

Erneuerbare sind wirtschaftlich iiberlegen

Mit Blick auf die Anfalligkeit fossiler Energiesysteme stellt
sich die Frage, warum diese nicht konsequenter durch er-
neuerbare ersetzt werden, insbesondere da Photovoltaik
und Wind heute die giinstigsten Formen der Strom-
erzeugung darstellen:

e Photovoltaik (Freiflache): 4,1 bis 7,0 ct/kWh
e Wind (Onshore): 4,3 bis 9,2 ct/kWh

e Gas: 10,9 bis 18,1 ct/kWh

e Kohle: bis zu 29,3 ct/kWh

EXXECNE\/S scHWERPUNKT

ob Europa Wertschépfung im eigenen Wirtschaftsraum
aufbauen kann - von der Batteriefertigung bis zur Soft-
warekompetenz.

Vier Hebel fiir eine nachhaltige Wende

Damit aus dem aktuellen Momentum eine dauerhafte
Transformation wird, sind vier Faktoren entscheidend:
Eine wettbewerbsfihige Technologie mit sinkenden
Batteriekosten als Schlissel sowie verlassliche politische
Rahmenbedingungen - insbesondere bei der CO2-Beprei-
sung und der gezielten Férderung. Aber auch der schnelle
Ausbau von Infrastruktur und Netzen sowie eine konse-
quente Dekarbonisierung des Strommixes sind wichtige
Hebel, dass der Elektro-Turbo ziindet. Denn eines ist klar:
Ein Elektroauto ist nur so klimafreundlich wie der Strom,
mit dem es fahrt.

Vom Preisschock zur echten Transformation
Die derzeitige Energiekrise kénnte rickblickend zum Wende-
punkt werden — nicht, weil sie die Elektromobilitat ausgeldst
hat, sondern weil sie ihre perspektivische 6konomische
Vorteile sichtbar macht.

Doch ob daraus ein nachhaltiger Strukturwandel entsteht,
entscheidet sich jetzt. Die Transformation ist in vollem
Gange, aber kein Selbstldufer. Erst wenn Elektromobilitat
ohne Subventionen, mit flachendeckender Infrastruktur
und auf Basis Erneuerbarer Energien die glnstigste und
bequemste Option ist, wird sie sich endglltig durchsetzen.
Die gute Nachricht: Dieser Punkt rickt naher. Die Heraus-
forderung: Europa muss Gas geben und das Tempo halten. ¢

Guillaume Dejean ist Branchenexperte bei Allianz
Trade. Allianz Trade ist weltweiter Marktfihrer
im Kreditversicherungsgeschaft und anerkannter
Spezialist fir Birgschaften und Garantien, Inkasso
sowie Schutz gegen Betrug oder politische Risiken.

Allianz
Trade

Allianz ()

www.allianz-trade.de

Unter Einbezie-
hung externer
Effekte wie Sub-
ventionen und Kli-
maschdden kdnnen
die tatsdchlichen
Kosten neuer Gas-
kraftwerke sogar
bis zu 67 ct/kWh
erreichen.

Oliver Lang
Netze werden zum Flaschenhals

Auch die dezentrale Energieversorgung auf Basis Er-
neuerbarer Energien bringt Herausforderungen mit sich.
Anders als bei Erdgas oder Kohle liegt das Problem jedoch
nicht im Brennstoff, sondern in der Speicherung und der
bedarfsgerechten Einspeisung.

Rund drei Milliarden Euro kostete das Engpassmanagement
im deutschen Stromnetz im Jahr 2025, weil zeitweise mehr
Strom erzeugt wurde, als die vorhandene Netzkapazitat
aufnehmen konnte.

Speicher machen das System steuerbar

Wenn der Ausbau der Netzkapazitdten Uber den Erfolg
der Energiewende entscheidet, ist Zeit ein kritischer Faktor.
Speicherprojekte setzen genau hier an: Sie nehmen Strom aus
Erneuerbaren Energien auf und speisen ihn zeitversetzt wieder
ins Netz ein. So lassen sich Lastspitzen abfedern, drohende

rnehmen

Foto: Unt
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Netzlberlastungen vermeiden und Netzentgelte reduzieren.
Speicher bleiben jedoch kapitalintensiv und technologisch
anspruchsvoll. Sie sind kein Allheilmittel, leisten aber einen
entscheidenden Beitrag, um Flexibilitat zu erhéhen und
Abhdngigkeiten zu reduzieren.

Infrastruktur wird zur Investitionsfrage

Der Finanzierungsbedarf im Infrastrukturbereich
Ubersteigt die verfligbaren staatlichen Mittel deutlich. Da-
raus ergibt sich eine wachsende Rolle privater Kapitalquel-
len - insbesondere im Bereich der Private Markets. Sie

Fur die Kapitalallokation bedeutet das: Energie ist nicht
mehr nur ein Versorgungs-, sondern zunehmend ein Struk-
turthema fir Portfolios. &

Unser Autor:

Oliver Lang ist Geschaftsfuhrer der HEP Ver-
trieb GmbH, der Vertriebsgesellschaft des
Solarfonds-Spezialisten HEP Kapitalverwaltung
AG, Glglingen. HEP verwaltet rund 660 Millio-
nen Euro Assets under Management (AuM]) in
geschlossenen Publikums- und Spezial-AlIF mit
Anlageschwerpunkt Photovoltaik.

hep

ermdglichen Investitionen in reale Infrastrukturprojekte [ “ieeoobal

wie Solarparks und Speicheranlagen.

Thema 4:

Batteriespeicher:

Die Schlusseltechnologie fir die Energiewende

ahrend sich Europa auf
W das ilibergeordnete Ziel

einer weitgehend emissi-
onsfreien Energieversorgung bis
2050 zubewegt, haben nicht zu-
letzt die letzten Wochen mit teils
sehr sonnen- und windreichen
Tagen, flankiert durch eine teils
hitzig gefiihrte politisch-6ffent-
liche Debatte um die zukiinftige
Ausrichtung der Energiewende,
eines deutlich gezeigt.

Der Umbau unseres Energiesystems
erfordert nicht nur Windrader und
Solarpanels. Es braucht Speicher
fiir den erzeugten Strom - und
zwar viele. Angesichts der mitt-
lerweile marktbewegenden Stellung
der Erneuerbaren Energien sind fle-
xible Lésungen, die Strom genau
dann nutzbar machen, wenn er gebraucht wird, von
elementarer Bedeutung. Damit kdnnten die Netze ent-
lastet, Kosten fir die Allgemeinheit aus Abregelungen
eingedammt und Akzeptanz fir den Umbau des Strom-
netzes gefordert werden.

Rickenwind bekommt das Thema ebenfalls durch geopo-
litische Entwicklungen und dem Ruf nach Unabhangigkeit
von fossiler Energie und ihren Anbietern.

Fabian Meloni

Systematischer Einsatz von Speichern notwendig

Heute stammen gut 60 Prozent der jahrlichen deutschen
Stromproduktion aus regenerativen Quellen, im April
2026 waren es sogar fast 70 Prozent. Eine Entwick-
lung, die technologische Herausforderungen mit sich
bringt. Der Strom wird immer dezentraler erzeugt, seine
Einspeisung schwankt. Wahrend Solaranlagen mittags
haufig ein Uberangebot erzeugen, missen an windstil-
len und sonnenarmen Tagen konventionelle Kraftwerke
oder Importe die Nachfrage decken.

Zwei Wege kdénnen aus diesem Dilemma fihren: ein
massiver Netzausbau und der systematische Ein-
satz von Batteriespeichern, die mittlerweile tech-
nisch und ékonomisch gereift sind.

Lange dominierten mechanische Speicher wie Pumpspei-
cherkraftwerke den Speichermarkt, doch der Boom bei
Batteriespeichern, sowohl bei Heimspeichern als auch
GroBbatteriespeichern, verandert den Markt rasant.
Batteriespeicher bieten, was der deutsche Strommarkt
vor allem an jenen sonnenreichen Tagen bendtigt: kurz-
fristige, flexible und skalierbare Speicherung.

Ihr groBer Vorteil liegt darin, dass
sie sich fast Uberall installieren
lassen. Ob im hauseigenen Keller,
neben dem Umspannwerk oder als
Teil eines Solar- oder Windparks. Ein
weiterer Vorteil ist die — gerade im
Vergleich zu anderen Technologien
- nicht unerhebliche Tatsache, dass
Batteriespeicher bereits heute ohne
staatliche Forderung wirtschaft-
lich sind.

Wie viel Speicher brauchen wir
eigentlich?

Die Relevanz von Batteriespei-
chern zeigt sich im derzeitigen
Strommarkt: Die Zahl negativer
Strompreisstunden in Deutsch-
land nimmt rasant zu. Nach 457
Stunden im Jahr 2024 waren es im
vergangenen Jahr bereits 573 Stunden - Tendenz weiter
steigend. In diesen Zeiten missen Erzeuger bezahlen,
wenn sie Strom einspeisen wollen, oder sie werden ab-
geregelt. Hier kommen Batteriespeicher ins Spiel, weil
sie Preisspitzen glatten, die Effizienz des Strommarktes
erhdéhen und lUberlastete Netze entlasten kdnnen.
Batteriespeicher wirken damit gleich doppelt: Sie
stabilisieren das System und eré6ffnen Chancen fir smar-
te Vermarktung. Ihre Fahigkeit, Regelenergie bereitzu-
stellen, macht sie zudem zu einem immer wichtigeren
Baustein flir die Netz- und Versorgungssicherheit. Als
flexible Ressource sind sie binnen weniger Millisekun-
den abrufbar. Batteriespeicher verdrangen klassische
Anlagen zunehmend aus den Regelenergiemarkten.

Foto: Unternehmen

Speicher sind dringend notwendig

Batteriespeicher schlieBen die Liicke zwischen fluk-
tuierender Erzeugung und stabilem Verbrauch.
Ihre Rolle ist systemkritisch — als Bricke, als Puffer, als
Schrittmacher eines dezentralen Energiesystems. Dabei
bleiben Herausforderungen, wie Engpdsse bei Netz-
anschliissen sowie ein dynamisches regulatorisches
Umfeld, das mit Themen wie der unklaren Baurechts-
lage, dem AgNes-Prozess [Anm. d. Red.: Verfahren
zur Festlegung der Allgemeinen Netzentgeltsystematik
Strom der Bundesnetzagentur] mit Anderungen in der
Netzentgeltregelung, dem aktuell wenig batteriespei-
cherfreundlichen Kapazitatsmarkt-Entwurf oder dem
angedachten Netzpaket den Batteriespeicher-Ausbau
nicht vereinfacht.
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Doch angesichts des eindeutigen Bedarfs, der Vielzahl
an Einsatzmadglichkeiten und dem prognosegemaf mit-
telfristig weiter sinkenden Preisniveau von Batteriespei-
chern ist klar: Die Energiewende funktioniert nicht
ohne Speicher. Fir Investoren ergibt sich daraus ein
vielversprechendes Feld, das nicht nur technisch span-
nend, sondern auch wirtschaftlich lukrativ und gesell-
schaftlich relevant ist. Wer heute einsteigt, investiert
in die Infrastruktur der Zukunft.

Thema 5:

Enorme Summen flieBen in Erneuerbare Energien

roBe Zahlen und gigantisches Wachstum be-
G stimmen den Markt der Erneuerbaren Energien

- weltweit ebenso wie in Europa und bei uns
in Deutschland. Das vergangene Jahr hat eine Ent-
wicklung fortgeschrieben, deren Tendenz eindeutig
ist: Die Erneuerbaren Iosen fossile Energieerzeugung
unumkehrbar ab.

Weltweit wurden mehr als drei Billionen Dollar in den
Ausbau regenerativer Energieerzeugung investiert
und damit 50 Prozent mehr als die Gesamtsumme, die flr
die Vermarktung von Erddl, Erdgas und Kohle aufgewendet
wurde!

Im Fokus von Anlegern und Investoren

Wahrend fossile Energieerzeugung mehr und mehr zum
Auslaufmodell wird, avancieren die Erneuerbaren zu ei-
ner starken Assetklasse. Institutionelle Investoren ebenso
wie private Anleger nutzen insbesondere Sachwertin-
vestments in Windenergie und Photovoltaik, um ihre
Strategie zu komplettieren und zu stabilisieren. Noch vor
wenigen Jahren galten die Erneuerbaren als Nischenmark-
te, die sich allenfalls als Beimischung eignen. In den Fokus
gerickt, umfassen sie inzwischen einen signifikanten Teil
weltweiter Infrastrukturinvestitionen.

Riickenwind durch Krisen in der Welt

Was treibt den Boom der Erneuerbaren Energien an? Warum
verschieben sich die Gewichte im Energiesystem so deut-
lich? Antworten ergeben sich aus den Kriegen und Krisen
in der Welt. Diese zeigen, wie fragil und abhadngig Ener-
giesysteme sind, die auf fossilen Quellen und teuren
Importen aus unsicheren Landern basieren - Lektionen,
die offenbar erfolgreich verstanden werden: Europa steckt
inzwischen 3,5-mal so viel Geld in saubere Energie wie in
fossile Projekte. Wahrend viele Wirtschaftsbereiche unter
den herausfordernden Zeiten leiden, gehdren Infrastruktur
und Erneuerbare Energieerzeugung zu den Gewinnern.

Es lohnt sich, jetzt antizyklisch zu investieren
Anleger und Investoren kdénnen mit einer Sachwertin-

Batteriespeicher
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Fabian Meloni ist Senior Investment Manager Energie &
Infrastruktur der BVT-Unternehmensgruppe, Minchen. Die
BVT ist seit den 1980er Jahren als Pionier im Bereich Ener-
gie und Infrastruktur tatig und verfigt iber umfangreiche
Erfahrung in Investitionen in Erneuerbare Energien sowie
Stromnetze.

www.bvt.de

vestition in Erneu-
erbare Energien
gerade jetzt groBe
Chancen nutzen
und stabile Ertrage
generieren. Grlner
Strom ist insbe-
sondere in volati-
len Zeiten eines
der stabilsten
Giiter im Wirt-
schaftskreislauf,
denn als systemre-
levante Ressource
wird er in allen
Wirtschaft- und Lebensbereichen gebraucht — und immer
einen Absatzmarkt finden. Fir attraktive Rahmenbedin-
gungen sorgen darliber hinaus die wieder gestiegenen
Strompreise, denn diese bedeuten héhere Einnahmen
aus dem Stromverkauf.

Jorg Busboom

Spezialeffekt Kaufermarkt

Fir erfahrene und gut vernetzte Marktteilnehmer wie
die Okorenta Gruppe ist der Ankauf von Wind- und
Solarprojekten so attraktiv wie seit 20 Jahren
nicht! Hintergrund ist, dass durch verschlankte Ge-
nehmigungsprozesse und viele Projekte am Markt eine
reiche Auswahl zum Ankauf zur Verfigung steht. Damit
sind wir in der Lage, unsere Projektpipeline fur die Port-
folios unserer Fonds gut gefillt zu halten. GemaB der
alten Kaufmannsregel ,im Einkauf liegt der Gewinn" ist
damit die solide Basis flr eine gute Fondsperformance
gelegt. &

Jorg Busboom st Vorstandsvorsitzender der Okorenta Invest
AG, Aurich. Die Okorenta-Gruppe gehort zu den altesten Emis-
sionshausern und Asset Managern im Bereich nachhaltiger
Sachwert-Investments. Sie emittiert, vertreibt und managt
Portfoliofonds, die diversifiziert in Wind- und Solarparks in-
vestieren.

OKORENTA

Ghorentabel investieren

www.oekorenta.de
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Thema 6:

Infrastructure Debt zur Finanzierung der Energiewende

Jahrzehnts wurde die Energiewende von einem

einzigen Motiv angetrieben: dem Klimaschutz
mit dem Streben nach CO,-Neutralitat. Mittlerweile ist
ein zweiter, ebenso starker Treiber hinzugekommen:
Energieunabhangigkeit, Versorgungssicherheit und
strategische Autonomie sind zu zentralen Faktoren
fiir die Investitionsentscheidung geworden.

Wéihrend des groBten Teils des vergangenen

Diese machen die Energiewende ebenso sehr zu einem
geopolitischen wie zu einem 6kologischen Projekt. Fur In-
frastrukturkredite erdffnet dieser Wandel eine entschei-
dende Chance.

Auch hinsichtlich ihres Umfangs tritt die Energiewende in
eine neue Phase ein. Neben den mittlerweile etablierten
Wind- und Solaranlagen entsteht eine neue Generation
von Assets: Ladeinfrastruktur, Batteriespeicher, intelligen-
te Stromnetze, dezentrale Energieversorgung und saubere
Industrie.

Entscheidend ist, dass sich der Finanzierungsfokus bei der
Energiewende nicht mehr auf den Energiesektor selbst
beschrankt. Er bezieht nun fast die gesamte Infrastruktur-
landschaft, von der Elektrifizierung des Verkehrs Uber die
Energieeffizienz von Gebauden, die Kreislaufwirtschaft und
die Dekarbonisierung wichtiger Industriezweige bis hin zur
kohlenstoffarmen digitalen Infrastruktur, mit ein.

600 Milliarden US-Dollar pro Jahr fiir
CO,-Neutralitat

Das Ausma@ ist betrdchtlich. Die globale Energiewende wird
bis 2040 jahrlich rund vier Billionen US-Dollar erfordern.
Allein Europa bendtigt etwa 600 Milliarden US-Dollar
pro Jahr, um die CO,-Neutralitat zu erreichen - mehr als
doppelt so viel wie die durchschnittlichen jahrlichen Inves-
titionen des vergangenen Jahrzehnts, wobei ein GroBteil
davon darauf abzielt, Energieimporte zu senken und die
europadische Souveranitat zu starken.

Der o6ffentliche Sektor deckt in diesen Sektoren kaum
25 Prozent der Investitionen ab. Das ist an sich nicht
die Herausforderung: Eigenkapital steht in fast jeder Phase
des Lebenszyklus eines Assets zur Verfligung. Der Engpass
liegt bei der Verfiigbarkeit von Fremdkapital. Die Risi-
koprofile dieser neuen Generation von Kreditnehmern und
Assets liegen haufig unter Investment-Grade-Niveau und
passen nur schwer zu den Bilanz- und Kapitalanforderun-
gen der klassischen Kreditwirtschaft. Genau hier setzen
Infrastruktur-Kreditfonds an.

Kombination von Projekt- und Unternehmens-
finanzierung

Der Finanzierungsbedarf ist in der ,Spatwachstumsphase"
am drangendsten: Infrastrukturunternehmen mit bewahrten
Technologien, etablierten Geschaftsmodellen und stabilen
Umsatzen, die jedoch skalieren missen. Das Management
derartiger Kreditrisiken erfordert die Kombination von
Projektfinanzierungsexpertise mit den Strukturie-
rungsmethoden der Unternehmensfinanzierung.
Das Instrumentarium hat sich entsprechend erweitert:

Plattformfinan-
zierungen, die
auf Portfolios bei
deren Skalierung
abstellen; Hold-
Co-Strukturen,
bei denen Kredite
auf Holding-Ebene
nachrangig verge-
ben werden, um
héhere Renditen
zu erzielen; sowie
Unitranche bezie-
hungsweise Whole
Loan -Lésungen
die Leveraged Fi-
nance Ansatzen
folgend, flexible
Konditionen und
eine schnelle Ab-
wicklung bieten. Uber dieses Spektrum hinweg gilt eine
zentrale Anforderung: Die flir die Infrastrukturfinanzierung
charakteristische Absicherung gegen Verluste.

René Kassis

Niedrige Ausfallraten

Fur Investoren sind die Vorteile offensichtlich: Infrastruk-
turkredite bieten stabile Ertrage aus systemrelevanten
Assets, die auf vertraglich festgelegte beziehungsweise
regulierten Cashflows basieren. Die Ausfallraten sind
historisch gesehen niedriger, die Riickfliisse im Falle
einer Verwertung héher und die Schwankungsbreite der
Ratings geringer als bei vergleichbaren Unternehmensanlei-
hen, wahrend indexierte, oft variabel verzinsliche Ertrage
im derzeitigen Umfeld eine natlrliche Absicherung gegen
Inflationsrisiken bieten.

Strategische Kernallokation

Es gibt noch einen weiteren Aspekt, der diese Assets cha-
rakterisiert. Die Finanzierung einer Batterieplattform, einer
Biomethananlage oder eines griinen Rechenzentrums stellt
nicht nur einen Akt der Dekarbonisierung dar, sondern
auch einen Akt strategischer Autonomie. Diese ,Souve-
ranitatspramie® macht die zugrunde liegenden Assets flr
Investoren und alle Stakeholder gleichermaBen noch wert-
voller und positioniert Infrastructure Debt nicht nur als
Substitut fiir festverzinsliche Wertpapiere, sondern
als Kernallokation institutioneller Portfolios, welcher
diversifizierte und stabile Renditen liefert und gleichzeitig
Europas strategische Unabhangigkeit finanziert. &

René Kassis ist Co-Managing Partner und CIO In-
frastructure Debt bei Caerus Debt Investments,
der Plattform fir Real-Assets-Kredite der skan-
dinavischen CapMan-Gruppe. Die tber Caerus
ausgezahlten Darlehen haben ein Volumen von
2,7 Milliarden Euro.

https://caerus.ag/de

CAERUS

o Caphlan

Foto: Unternehmen
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Thema 7:

Hallendacher fiir die Energiewende

stark geopolitische Krisen auf Energiepreise

und damit auf Wirtschaft und Energieversor-
gung durchschlagen kénnen. Unmittelbar nach Be-
ginn der Eskalation stiegen die Olpreise erheblich an,
Transportkosten gerieten unter Druck und die Sorge
vor einer steigenden Inflation kehrte zuriick. Erneut
zeigt sich, dass eine fossile Abhdngigkeit gravierende
strategische Nachteile hat und dringend Alternativen
benodtigt werden.

Der aktuelle Nahostkonflikt zeigt erneut, wie

Eine Schliisselrolle kommt dabei der Photovoltaik zu.
Ihr Vorteil: Sie lasst sich auf bereits versiegelten Flachen
installieren und vergleichsweise schnell ausbauen. Beson-
ders groBe Potenziale bieten die Dacher von Logistik- und
Industrieimmobilien.

Beitrag zur Energiewende durch
Logistikimmobilien

Allein in Deutschland stehen rund 363 Millionen Quadrat-
meter kommerziell nutzbare Dachflachen zur Verfii-
gung. Wurden diese konsequent mit Photovoltaik-Modulen
ausgestattet, lieBe sich eine Leistung von mehr als 36
Gigawatt installieren. Damit kdnnten Logistikimmobilien
einen spirbaren Beitrag zur Energiewende leisten.
Bislang wird dieses Potenzial jedoch kaum genutzt. Auswer-
tungen groBerer Logistikregionen zeigen, dass vielerorts
weniger als zehn Prozent der verfiigbaren Dachfla-
chen mit Photovoltaik belegt sind. Gleichzeitig entstehen
jedes Jahr weitere funf bis sechs Millionen Quadratmeter
Hallenflache und damit auch zusatzliche Dachflachen. Das
Potenzial ist also vorhanden. Jetzt muss es konsequent
erschlossen werden.

Potenzial zum GroBteil nicht genutzt

Die Hirden sind jedoch hoch. Haufig stellen Netzan-
schliisse und Einspeisemoglichkeiten eine Heraus-
forderung dar. Hinzu kommen Finanzierungsfragen, der
Aufwand fur Planung und Umsetzung sowie unterschied-
liche Interessen von Eigentliimern, Mietern und weiteren
Akteuren. Das Ergebnis: Ein groBer Teil des vorhandenen
Potenzials bleibt bislang ungenutzt.

Ein zentraler Teil der Losung kdnnen Batteriespeicher
insbesondere dort sein, wo Netzanschllisse und Einspeise-

Thema 8:

Windkraftinvestments:

Operative Kompetenz wird immer wichtiger

tegrierten Losungen. Das heif3t, der Investor ist

auch gleichzeitig der Betreiber eines Windparks.
Dieses Modell hat viele Vorteile — vor allem die starkere
Kontrolle iiber die operative Performance.

Bei Windkraft-Investments geht der Trend zu in-

Institutionelle Investoren achten bei Infrastrukturinvestments
langst nicht mehr nur auf die Finanzierungsstruktur oder pro-
gnostizierte Renditen. Gerade bei Windparks riickt zuneh-
mend die operative Kompetenz in den Mittelpunkt. Dabei
stellt sich eine zentrale Frage: Hat es Vorteile, wenn ein Invest-
mentmanager nicht nur das Kapital verwaltet, sondern zugleich
auch den technischen Betrieb der Anlagen verantwortet?

Trend zu integrierten Plattformmodellen

Tatsachlich hat sich in der Erneuerbare-Energien-Branche
in den vergangenen Jahren ein Trend zu integrierten
Plattformmodellen entwickelt. Dabei buindelt ein Anbieter

EXXECNE\/S scHWERPUNKT

moglichkeiten zum
Engpass werden.
Sie ermdglichen es,
StromUberschisse
zwischenzuspei-
chern, Lastspitzen
abzufangen und
vorhandene Netz-
anschlisse effizi-
enter zu nutzen.
Damit erhéhen sie
nicht nur die Wirt-
schaftlichkeit von
Photovoltaikanla-
gen, sondern tragen auch dazu bei, Netzengpdsse und
Abregelungen zu reduzieren.

Tobias Kassner

Distributionszentren werden Energiestandorte
Kinftig kdnnte die Rolle von Logistikimmobilien sogar weit
Uber die Erzeugung und Speicherung von Solarstrom hinaus-
gehen. Uberschiissiger Strom aus Photovoltaikanlagen kann
fur den Eigenverbrauch gespeichert, zum Laden von Fahr-
zeugflotten genutzt oder zur Netzstabilisierung eingesetzt
werden. Logistikstandorte kénnten damit nicht nur Energie
erzeugen und speichern, sondern auch zur Umwandlung
erneuerbarer Energien beitragen. Aus reinen Distributi-
onszentren wiirden so schrittweise multifunktionale,
resiliente Energie- und Infrastrukturstandorte, deren
dezentrale Struktur die Ausfallrisiken kritischer Infrastruk-
turen reduziert.

Das Potenzial ist vorhanden, die Technologien stehen bereit
und die Flachen sind erschlossen. Nun gilt es, die beste-
henden Hirden zu lGberwinden und Logistikimmobilien als
festen Bestandteil einer resilienten Energieversorgung zu
nutzen. &

Tobias Kassner ist Head of Research und Mitglied
GARBE.

der Geschaftsleitung von Garbe Industrial, Hamburg.

GARBE ist einer der fiihrenden Anbieter und Mana-

ger fur Investition, Entwicklung, Vermarktung und Industrial
Management von Immobilien im Bereich Logistik-,
Industrie- und Gewerbeimmobilien in Deutschland
und Europa.

www.garbe-industrial.de

verschiedene Funk-
tionen unter einem
Dach: Kapitalma-
nagement, Asset
Management und
Betriebsfihrung.
Dieses Modell kann
Vorteile bieten - ist
aber keineswegs
automatisch Uber-
legen.

Fritz Roth

Mehr Kontrolle iiber die operative Performance

Ein wesentlicher Vorteil liegt in der starkeren Kontrolle Giber die
operative Performance. Die Rendite eines Windparks hangt nicht
allein vom Strompreis oder den Windverhaltnissen ab, sondern
auch von Faktoren wie technischer Verfligbarkeit, Wartungs-
qualitat oder der Geschwindigkeit bei Stérungsbehebungen. Wer

Foto: Unternehmen

Foto: Unternehmer
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Betrieb und Asset Management aus einer Hand steuert,
kann Entscheidungen oft schneller treffen und technische MaB3-
nahmen enger mit wirtschaftlichen Zielen verzahnen.

Hinzu kommt der Zugang zu operativen Echtzeitdaten. Betreiber
verfligen Uber detaillierte Informationen zu Turbinenleistung,
Wartungshistorien oder Ausfallmustern. Diese Daten kdnnen
bei der Optimierung bestehender Anlagen ebenso hilfreich
sein wie bei der Bewertung neuer Projekte oder Repowering-
Entscheidungen. Fir Investoren kann dies die Transparenz
erhéhen und die Qualitat von Prognosen verbessern.

Effizienzgewinne spielen wichtige Rolle

Auch wirtschaftlich kann ein integriertes Modell Vorteile brin-
gen. Effizientere Wartungsprozesse, geringere Aus-
fallzeiten oder optimierte Ersatzteillogistik konnen sich
direkt auf die laufenden Ertrage auswirken. Gerade im Infra-
struktursegment, in dem stabile Cashflows entscheidend
sind, spielen solche operativen Effizienzgewinne eine wichtige
Rolle. Dariliber hinaus wachst der regulatorische Druck auf
institutionelle Investoren. ESG-Berichte, Taxonomie-Nach-
weise und technische Transparenz gewinnen zunehmend an
Bedeutung. Eigene Betriebsdaten erleichtern hier vielfach
Reporting- und Nachweispflichten.

Integrierte Modelle bergen potenzielle
Interessenkonflikte

Gleichzeitig sind integrierte Modelle mit Herausforderungen
verbunden. Ein zentraler Punkt sind potenzielle Interessen-
konflikte: Wenn derselbe Anbieter sowohl die Investitionsent-

Thema 9:

Das unterschatzte Energie- und

Investmentpotenzial der Abfallwirtschaft

enn von Infrastruktur-Investments fiir Pri-
antanleger die Rede ist - zumal im Kontext

von Energieversorgung —, dann meistens von
Windenergie oder Photovoltaik. Keine Frage: Dass sich
Erneuerbare Energien zu einer etablierten Assetklas-
se gemausert haben und gleichzeitig fiir inzwischen
rund die Halfte der Stromerzeugung in Deutschland
verantwortlich sind, ist eine Erfolgsgeschichte.

Aber Renewables sind beileibe nicht die einzige Mdglich-
keit, in eine nachhaltige Strom- und Energieerzeugung zu
investieren. Zudem haben sie den Nachteil, dass sie ohne
zusatzliche Speicherkapazitaten und fossile oder nukleare
Kraftwerksreserven keine zuverlassige Grundlast garantie-
ren kdnnen. Sinnvolle Alternativen findet jedoch nur, wer
die Scheuklappen ablegt und den Blick auf weitere Stromer-
zeugungsarten lenkt, die zunachst nicht im Fokus standen.

Haufig unterschatzt: ,,Waste to Energy™

Ein gutes Beispiel, das besonders haufig unterschatzt wird,
ist die moderne Abfallwirtschaft, neudeutsch ,Waste to
Energy" oder ,Energy from Waste"™ genannt. Nun ist Miill-
verbrennung per se keine neue Erfindung. In Deutschland
wurden bereits zur Kaiserzeit die ersten dieser praktischen
Anlagen errichtet, die zwei Fliegen mit einer Klappe schla-
gen: Millentsorgung und Stromerzeugung.

Einen Ruf als besonders umwelt- und klimafreundlich genieBt
diese Form der Stromerzeugung in der Offentlichkeit den-
noch nicht. Dieses Klischee hat jedoch langst nichts mehr mit
modernem Waste-Management zu tun. In Deutschland
steuerten Hausmiull und Biomasse im vergangenen Jahr rund
zehn Prozent zur deutschen Stromerzeugung bei. Dabei darf
aber nur verbrannt werden, was nicht mehr anderweitig
umweltvertrdglich entsorgt oder in den Rohstoffkreislauf
zurickgefiuhrt werden kann.

Baustein integrierten Abfallmanagements
Die Millverwertung zur Stromerzeugung ist heutzuta-

scheidungen trifft als auch die operative Leistung bewertet,
stellt sich die Frage nach unabhangiger Kontrolle. Investoren
achten deshalb verstarkt auf transparente Governance-
Strukturen, externe Prifungen und nachvollziehbare Kos-
tenmodelle.

Hinzu kommt, dass der Betrieb von Windparks ein hoch-
spezialisiertes Geschaft ist. Technische Betriebsfiihrung,
Netzmanagement oder Sicherheitsanforderungen erfordern
erhebliche Ressourcen und Expertise. Der Aufbau eigener
Betriebsplattformen ist entsprechend kostenintensiv und lohnt
sich meist erst ab einer bestimmten PortfoliogréBe.

Wettbewerbsvorteile durch Plattformmodelle
Insgesamt zeigt sich: Integrierte Plattformmodelle kdnnen
im Bereich Erneuerbarer Energien ein Wettbewerbsvorteil
sein — insbesondere dann, wenn operative Exzellenz und
transparente Governance zusammenkommen. Fir ins-
titutionelle Investoren wird damit die operative Kompetenz
zunehmend zu einem ebenso wichtigen Bewertungskriterium
wie die reine Finanzexpertise. &

Fritz Roth ist Geschéftsflihrer der Praeclarus Invest
GmbH, Minchen, einer bankunabh&angigen, inhaber-
gefuhrten Service-KVG. Als Sachwerte-Manufaktur
fir mittelstandische institutionelle Anleger werden
bedarfsgerechte Spezialfondslésungen (offen und ge-
schlossen) und alternative Finanzierungsstrukturen
entwickelt, strukturiert und aufgelegt.

www.praeclarus-invest.de

ge ein Baustein
von vielen in
einem integrier-
ten Abfallma-
nagement. Die-
ses wiederum
ist ein zentraler
Bestandteil
einer ganz-
heitlichen und
im Idealfall
lickenlosen
Kreislaufwirtschaft. Zu einem modernden Abfall-Ma-
nagement gehdren Sortierung, Wiederverwendung, Re-
cycling, Kompostierung, die gesamte damit verbundene
Logistik und als Ultima Ratio die Verbrennung von Restmll
zur Stromerzeugung, wobei dieser zuvor von giftigen
Inhaltsstoffen gereinigt wird.

Klaus Weber

Multiple Erlosquellen
Waste-Management-Unternehmen wie die italienische
Greenthesis decken groBe Teile dieser Wertschépfungs-
ketten aus einer Hand ab und erschlieBen sich so auch di-
versifizierte Ertragsstrome. Dazu zéhlen Konzessionen
von Kommunen sowie Gebiihren von Miillerzeugern
fur die Entsorgung. Hinzu kommen Erlése aus dem Verkauf
von durch Recycling gewonnen Rohstoffen.

Auch die Energieerzeugung tragt zu den Einnahmen
bei - neben Strom kann dazu auch Warme zahlen, etwa bei
Anschluss an ein Fernwarmenetz. Nicht zuletzt kénnen zu-
satzliche Erlése durch den Verkauf von CO,-Zertifikaten
erzielt werden, sofern dadurch Emissionen eingespart wer-
den. Dass die erzeugte Strommenge wind- und wetterun-
abhangig ist, ist dabei mehr als nur ein netter Nebeneffekt.

Einfacher Zugang durch neuartige Fonds
Privatinvestoren war der Zugang zu solchen Assets in der
Vergangenheit oft versperrt. Doch das andert sich derzeit
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dank des ELTIF (European Long-Term Investment Fund)
in seiner reformierten Form. Er ist eine Produktgattung
entstanden, die auch langfristig orientierten Privatanle-
gern einen einfachen Zugang zu Investitionen in solche
Unternehmen ermdglicht. Die Abfallwirtschaft ist nur
ein Beispiel fur eine ganze Reihe an substanziellen Inf-
rastrukturen, in die jetzt investiert werden kann - aber
ein sehr gutes. ¢

Thema 10:
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Klaus Weber ist Geschéftsfihrer der Patrizia
Grundinvest Kapitalverwaltungsgesellschaft
mbH, Augsburg. Die Patrizia-Gruppe bietet In-
vestitionsmaglichkeiten fur institutionelle, semi-
professionelle und private Anleger mit Fokus auf
Immobilien und Infrastruktur und managt derzeit
ein verwaltetes Vermogen von etwa 55 Milliarden
Euro (AUM).

www.patrizia.a

& PATRIZIA

Warum Wasserkraft fur Investoren wieder interessanter wird

enn von Erneuerbaren
W Energien die Rede ist, geht

es meist um Wind und So-
lar. Wasserkraft taucht in dieser
Wahrnehmung oft nur am Rand
auf. Das ist bemerkenswert, denn
kaum eine andere Form erneuer-
barer Stromerzeugung verbin-
det technische Reife, lange Nut-
zungsdauer und reale Substanz
so konsequent wie sie. In einem
Marktumfeld, in dem Stabilitat,
Resilienz und belastbare Cash-
flows wieder starker zahlen, riickt
die Assetklasse neu in den Blick.

Wasserkraft ist kein Massenmarkt,
sondern eine spezialisierte Anlage-
klasse im Infrastrukturbereich. Ihr
Wert entsteht nicht in erster Linie aus
Ausbaugeschwindigkeit oder Markt-
breite, sondern aus Standortqualitat, technischer Verfas-
sung, Betriebsfiihrung und rechtlichem Rahmen. Wer in
Wasserkraft investiert, investiert nicht in einen kurz-
fristigen Technologietrend, sondern in reale Infrastruktur
mit langer Nutzungsperspektive.

Andreas Grassl|

Portfolio-Diversifikation durch Wasserkraft
Das macht sie fur langfristig orientierte Portfolios interes-
sant. Viele Allokationen in erneuerbare Infrastruktur sind
heute stark von Wind und Photovoltaik gepragt. Damit
wachst die Bedeutung von Bausteinen, die nicht denselben
Mustern folgen. Wasserkraft liefert in vielen Regio-
nen stetiger Strom als Wind- oder Solaranlagen und
kann damit einen echten Diversifikationseffekt in Portfolios
bringen. Sie entwickelt sich nach anderen hydrologischen
Mustern, unterliegt anderen operativen Einflussfaktoren
und kann dadurch auf der Erzeugungsseite wie auch bei
den Erlésen stabilisierend wirken.

Besonders relevant ist das Segment kleiner und mitt-
lerer Laufwasserkraftwerke. Es ist kleinteiliger, weniger
standardisiert und technisch anspruchsvoller als Wind oder
PV. Dadurch entstehen Eintrittsbarrieren, die nicht nur Ka-
pital, sondern auch Marktzugang, Betriebskompetenz und
lokale Erfahrung verlangen. Flr professionelle Anleger kann

das ein Vorteil sein. In solchen Markten
bleibt die Qualitat hochwertiger Assets
oft sichtbarer als in bereits stark stan-
dardisierten Segmenten.

Investmentchancen durch Mo-
dernisierung und Reaktivierung
Das eigentliche Chancenfeld liegt heute
meist nicht im Neubau, sondern im Be-
stand. Wert entsteht durch Moder-
nisierung, Reaktivierung, bessere
Steuerung, digitales Monitoring und
professionelles Asset Management.
In einem Markt, der auf den ersten
Blick ruhig wirkt, steckt operativ oft
mehr Hebel, als vermutet wird. Das
macht Wasserkraft interessant: nicht
wegen spektakularer Wachstumsra-
ten, sondern weil sich mit technischem
und kaufmannischem Know-how reale
Mehrwerte heben lassen.

Hinzu kommt das Marktumfeld. Der Strombedarf in Europa
steigt strukturell weiter, wahrend Stromsysteme zugleich
volatiler werden. Damit gewinnen nicht nur zusatzliche
Megawatt an Bedeutung, sondern auch belastbare Ein-
speiseprofile. Wasserkraft kann hier mehr leisten, als ihr
im Markt oft zugetraut wird.

Wasserkraft liefert Stabilitat

Wasserkraft steht selten im Mittelpunkt der Energiedebatte.
Aber sie liefert etwas, das in den kommenden Jahren eher
wertvoller werden durfte: Stabilitat. Fir Portfolios, die er-
neuerbare Infrastruktur nicht nur auf Wachstum, sondern
auch auf Resilienz ausrichten wollen, ist Wasserkraft deshalb
mehr als ein Randthema. ¢

Unser Autor:

Andreas Grassl ist CEO der Renaio-Gruppe, Augs-
burg. Sie ist eine auf das Management und die
Finanzierung von Projekten in den Bereichen In-
frastruktur und Erneuerbare Energien spezialisier-
te inhabergefiihrte Gesellschaft. Zu der Gruppe
gehort die Renaio Assets GmbH und die Renaio
Capital GmbH.

https:

R=NIAIO

renaio.de
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