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Der Infrastruktur-Markt wird von höheren 
Inflationsraten, steigenden Zinsen oder 
schwächerem Wachstum weitaus weniger 
stark belastet als andere Anlageklassen. 
Daher ist nicht mit einer massiven Neube-
wertung der Assets zu rechnen. Vielmehr 
zeigt sich hier die Resilienz aktiv gemanag-
ter, ausgewogener Infrastruktur-Portfolien. 

Wie bewähren sich Infrastruktur-In-
vestments in einem herausfordernden 
Umfeld? Viele Faktoren kommen zusam-
men: Die Auswirkungen des Ukrainekrie-
ges, die Unsicherheit in der nachhaltigen 
Energieversorgung, die politischen Ent-
scheidungen bei der Eindämmung des 
Klimawandels oder die Neuordnung der 
nationalen Industrie- und Handelspoliti-
ken angesichts geopolitischer Spannun-
gen – dies alles hat Auswirkungen auf Be-
standsanlagen und Neuanlagen in Infra-
struktur. 

Wie Infrastruktur-Assets auf höhere 
Zinsen reagieren, hängt nicht zuletzt 
vom Grad der Fremdfinanzierung ab. 
Dabei kommt es jeweils auf die Kapital-
struktur und Fristigkeit der Fremdfinan-
zierung an. Ein weiterer Punkt ist die 
Preissetzungsmacht. Nicht alle Unter-
nehmen können steigende Kreditzinsen 
und weitere Kosten an ihre Kunden 
durchreichen. Regulierte Assets und sol-
che mit monopolähnlicher oder starker 
Marktposition sind hier im Vorteil, und 
auch kontrahierte Assets können einen 
teilweisen Schutz bieten. Dagegen sind 
bei Assets mit größerem Volumenrisiko 
die negativen Folgen eher spürbar, Ver-
fügbarkeitskonzessionen sind dagegen 
meist nicht betroffen. Den besten Schutz 
bieten regulierte Assets. Denn diese sind 

in der Regel unabhängig von Konjunktur 
und Wirtschaftswachstum und bekom-
men steigende Kosten vergütet. 

Die Bewertung eines Assets spielt für 
langfristig orientierte Infrastruktur-In-
vestoren eine große Rolle. Zentrale Ein-
flussgrößen sind Cash-flows und der Dis-
kontsatz, das Zusammenspiel von risiko-
freiem Zins und der Marktprämie. Ana-

lysen zeigen, dass sich ein höherer Dis-
kontsatz – isoliert betrachtet – auf Unter-
nehmen mit höheren Risikoprofilen 
stärker auswirkt als auf Unternehmen 
mit niedrigeren Risikoprofilen. 

Eine ganzheitliche Analyse belegt: Die 
Resilienz von Infrastruktur-Unterneh-
men mit niedrigeren Risikoprofilen ist 
höher. Das heißt, im aktuellen Umfeld 
bieten Unternehmen mit weniger Risiko, 
wie Investitionen in die regulierte Ener-
gieversorgung, deutlich mehr Wertstabi-
lität und Bewertungssicherheit. Ange-
sichts dessen gilt es, einzelne Assets hin-
sichtlich ihrer Resilienz individuell zu 
betrachten. Dabei sind neben der grund-
sätzlichen Ausrichtung auch spezifische 
Besonderheiten wie Marktstellung, Um-
satzverteilung und Kapitalstruktur ent-
scheidend.

Unter dem Strich sind Infrastruktur-In-
vestments zwar nicht immun gegen detri-
mentale exogene Effekte, aber sie bieten 
einen relativ guten Schutz. Die Resilienz 
dieser Anlageklasse verdeutlichte sich 
auch in der Lehman-Krise oder im Zuge 
der Corona-Pandemie. 

Maßgeblich für den nachhaltigen  
Anlageerfolg ist eine aktiv gemanagte  
Investitions- und Assetmanagement- 
Strategie. Diese sollte die Analyse  
langfristiger Trends, eine breite Diversi-

fizierung, ein ausbalanciertes Risiko-Con-
trolling sowie ein professionelles operati-
ves Management der Assets umfassen.

Eine Beteiligung für institutionelle An-
leger an den Renditeperspektiven des Infra-
struktur-Sektors bietet der Meag European 
Infrastructure One. Der Fonds tätigt Eigen-
kapitalinvestitionen in Form von Minder-
heits- und Mehrheitsbeteiligungen an 
Brownfield- und Greenfield-Assets mit den 
Risikoprofilen Core und Core+. Der regio-
nale Fokus liegt auf Europa beziehungs-
weise der Eurozone. In einem Zeitraum von 
fünf Jahren soll ein Portfolio von acht bis 
zehn Investitionen aufgebaut werden.

Das Ziel des Meag European Infrastruc-
ture One ist ein interner Zinsfuß von ca. 
10% über die Laufzeit des Fonds von 20 
Jahren und eine jahresdurchschnittliche 
Ausschüttungsrendite von mindestens 4%. 

Der Fonds konzentriert sich auf Unterneh-
men mit hoher Cash-flow-Visibilität, die 
durch langfristige Verträge, stabile regu-
latorische Rahmenbedingungen oder 
hohe Markteintrittsbarrieren erreicht 
werden kann. 

An die Realität anpassen   

Im gegenwärtigen Umfeld ist angesichts 
vorteilhafter Eigenschaften nicht mit einer 
massiven Neubewertung der Infrastruktur-
Assets zu rechnen. Jedoch ist abhängig 
vom Sektor ein moderater Bewertungs-
rückgang möglich, und ambitionierte Busi-
ness-Pläne sollten an die Realität angepasst 
werden. Ein nachlassender Inflationsdruck 
und wieder rückläufige Zinsen dürften 
Neuinvestitionen wieder attraktiver ma-
chen. Infrastruktur-Investitionen sind aber 
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Diversifikation institutioneller Portfolien, 
und ihre Cash-flows decken langfristige 
Zahlungsverpflichtungen ab. 

Für die kommenden Jahre ist deutli-
cher Rückenwind für die Assetklasse zu 
erwarten: Der enorme Investitionsbedarf 
in die Transformation der Energiewirt-
schaft, flächendeckende digitale Infra-
struktur, den nachhaltigen Transport 
sowie die essenzielle Infrastruktur erfor-
dern viel Kapital. Damit bieten sich reich-
lich Gelegenheiten, sich aktiv am nach-
haltigen Wandel von Gesellschaft und 
Wirtschaft zu beteiligen. Angesichts des-
sen geht das Analysehaus Preqin davon 
aus, dass das verwaltete Vermögen in 
Infrastruktur-Assets in den nächsten fünf 
Jahren global betrachtet um 13% wächst, 
in Europa sogar um 18%. 

Infrastruktur-Assets ziehen Nutzen aus Megatrends
Trotz Inflation und Rezessionssorgen resilient und weiterhin attraktiv – Deutlicher Rückenwind zu erwarten
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Infrastruktur-Unternehmen sollten ihre 
fundamentalen Stärken weiter ausspielen 
können: Einerseits profitieren sie von kon-
stanter Nachfrage in volkswirtschaftli-
chen Schwächephasen, andererseits wer-
den sich die positiven Effekte der Energie-
transformation auszahlen. Im Angesicht 
einer Rezession in der Eurozone und den 
USA rückt die Anlageklasse Infrastruktur 
wegen der konjunkturunabhängigen 
Nachfrage wieder in den Fokus von An-
legern.

Infrastruktur-Aktien sind besonders 
krisenresistent, da sie häufig auf Ge-
schäftsmodellen mit unelastischer Nach-
frage und gut prognostizierbaren Cash-
flows basieren. Die Robustheit der Ge-
schäftsmodelle zeigte sich bereits in ver-
gangenen Krisenzeiten: Während die Er-
träge am breiten Aktienmarkt oft einge-
brochen sind, blieben sie bei Infrastruk-
tur-Unternehmen stabil. 

Abgesehen vom Jahr 2020, als Flughä-
fen und Mautstraßen kaum genutzt wur-
den und ihren schwarzen Schwan erleb-

ten, konnten Infrastruktur-Unternehmen 
das operative Ergebnis vor Abschreibun-
gen (Ebitda) in jedem Jahr steigern – auch 
während des Platzens der Dotcom-Blase 
und während der Finanzkrise. Innerhalb 
des Sektors Infrastruktur gibt es jedoch 

deutliche Unterschiede, denn zyklischere 
Infrastruktur-Segmente, beispielsweise 
aus dem Bereich Transport und dem tra-
ditionellen Energiesektor, waren teilweise 
noch volatiler als der breite Aktienmarkt.

Zinsumfeld berücksichtigen

Bei der aktiven Bewirtschaftung der 
Segmente ist auch das Zinsumfeld zu be-
achten. Angesichts einer ausgeprägten 
Rezession und rückläufiger Inflationsra-
ten sollte der Druck auf die Währungshü-
ter steigen, nicht weiter an der Leitzins-
schraube zu drehen, sondern die Wirt-
schaft zu unterstützen.  Und sobald die 
Leitzinsen wieder zu fallen beginnen, gibt 
das zusätzlichen Rückenwind für viele 
Infrastruktur-Unternehmen. 

Aber nicht alle Infrastruktur-Seg-
mente sind ähnlich zinssensitiv wie der 
Anleihemarkt. Fündig werden aktive In-
vestoren beispielsweise im Bereich der 
Wasser-Infrastruktur – die Nachfrage 
nach Wasser ist in jeder Konjunktur-
phase vorhanden. Darüber hinaus bietet 
das Segment speziell in den USA enor-
mes Potenzial zur Konsolidierung, weil 
der Markt noch stark fragmentiert ist. 
Die Skalierbarkeit des Geschäftsmodells 
von regulierten Versorgern wie Ameri-
can Water kann dabei zu großen Effizi-
enzgewinnen führen.

Im aktuellen Umfeld sind vor allem Seg-
mente mit Treibern gefragt, die nicht von 
der Konjunktur abhängen. Dazu gehören 
Unternehmen aus dem Bereich Digitale 
Infrastruktur, weil sie sich in allen Phasen 
des Konjunkturzyklus auf stetige Cash-
flows verlassen können. Betreiber von Re-
chenzentren profitieren zudem vom Boom 
der künstlichen Intelligenz (KI), denn auf 
den Servern in Rechenzentren findet im 
Hintergrund die Hochleistungs-Datenver-
arbeitung statt. Hinzu kommen bei den 
Betreibern von Strom- und Telekommuni-
kationsnetzen sowie von Funkmasten oft 
an die Inflation gekoppelte Vergütungen, 
welche zeitverzögert umgesetzt werden 
und Gewinne zusätzlich stützen

Der Ausbau der erneuerbaren Energien 
ist indes der Schlüssel für die Energie-
souveränität Europas. Mit dem Plan  
REPowerEU verfolgt die Europäische 
Union (EU) nun noch ambitioniertere 
Ziele: Diverse regulatorische Maßnahmen 
sind die Grundlage für ein attraktives re-
gulatorisches Umfeld in Europa und wer-
den die Transformation der Energie-Infra-
struktur in Europa beschleunigen. Auch 

in den USA wird sich der Energiesektor 
stark wandeln: Der Inflation Reduction 
Act deutet einen transatlantischen Wett-
kampf um die Vorherrschaft der neuen 
Energie-Infrastruktur an.

Die politische und finanzielle Unterstüt-
zung für die Energiewende hat 2022 in 
allen Regionen zu deutlich erhöhten Aus-
bauprognosen gegenüber 2021 für die 
kommenden fünf Jahre geführt: Global 
wird im Durchschnitt bis 2027 mit rund 
28% mehr Windkraft- und Solaranlagen 
gerechnet. Zwischen 2022 und 2027 sollen 
die weltweiten Kapazitäten so stark wach-
sen, wie in den 20 Jahren zuvor. Unabhän-
gige Stromproduzenten wie Grenergy und 
Opdenergy profitieren sehr stark von den 
neuen Ausbauzielen und können in Re-
kordgeschwindigkeit ihre umfangreichen 
Projektpipelines umsetzen.

Zudem muss das Stromnetz der Zukunft 
viele dezentrale Erzeugungsanlagen auf-
nehmen und durch Einbeziehung von 
Energiespeichern zu jeder Zeit eine si-
chere Versorgung garantieren. Um den 
Transport von Strom zum Verbraucher 
sicherzustellen, ist es notwendig, die be-
stehende Netz-Infrastruktur in Europa bis 
2030 und 2050 in erheblichem Umfang zu 
ersetzen oder zu erweitern. 

Die Sicherstellung der Energieversor-
gung auch in der Dunkelflaute (zu wenig 
Sonne und damit Solarstrom) stellt 
Deutschland bereits jetzt vor große He-
rausforderungen und ist derzeit nur durch 
den europäischen Netzverbund möglich. 
Deshalb muss das deutsche Stromnetz in 
den nächsten Jahren großflächig ausge-
baut und verstärkt werden. Weil die west-
liche Welt Vorreiter der Energiewende und 
der damit verbundenen Elektrifizierung 
ist, wird ein Großteil der Investitionen 
dort umgesetzt werden. Zu den Profiteu-
ren der Transformation zählen Stromnetz-
betreiber wie Elia.

Derzeit ist China noch das wichtigste 
Land für die Aufbereitung seltener  
Metalle, was neue Abhängigkeiten bedeu-
tet. Um die zu vermeiden, erfordert die 
radikale Neuausrichtung der Mobilität 
einen umfassenden Aufbau von großen 
Produktions- und Recyclingkapazitäten für 
Batterietechnik. Die Kehrseite dieser Ent-
wicklungen ist ein Umbruch des traditio-
nellen Energiesektors, der stark auf fossile 
Energieträger ausgerichtet ist. 

Die Risiken eines Ungleichgewichts 
zwischen Angebot und Nachfrage wer-
den in einem schrumpfenden Markt mit 
rückläufigen Investitionen weiter zuneh-
men und zu starken Preisbewegungen 
bei Energiepreisen führen. Die vergan-
genen Jahre haben gezeigt, dass Preis-
schocks zur neuen Normalität am Ener-
giemarkt gehören. Die starken Schwan-
kungen des traditionellen Energiesektors 
passen generell nicht zur Stabilität des 
Bereichs Infrastruktur, weshalb entspre-
chende Unternehmen gemieden werden 
sollten. 
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gien drastisch zu beschleunigen und alle 
Hürden und Hemmnisse aus dem Weg zu 
räumen“. 

Investoren sehen sich vielfach unver-
ändert mit komplexen hintereinanderge-
schalteten Planungsverfahren und klein-
teiligen gesetzlichen Vorgaben konfron-

tiert. Entsprechend liegen auch die Aus-
bauziele für erneuerbare Energien in 
weiter Ferne.  Um (noch) attraktiver für 
Investoren zu werden, gilt es nun, klare 
Vorfahrtsregeln für wichtige Infrastruk-
tur-Vorhaben zu definieren. Darüber hin-
aus sollte die Bundesregierung die Pla-
nungssicherheit für Investoren erhöhen 
und bürokratische Hürden senken. 

Für eine erfolgreiche Energiewende sind 
Offshore-Windparks von zentraler Bedeu-
tung. Laut aktuellen Langfrist-Szenarien 
sollen Windräder auf hoher See in Zukunft 
mehr als ein Viertel des deutschen Strom-
bedarfs produzieren. Die Bundesregierung 
hat erste Schritte eingeleitet, um den Weg 
dorthin zu ebnen. So wurde im „Energie-
sofortmaßnahmenpaket“ im Frühjahr 2022 
der Grundsatz verankert, dass erneuerbare 
Energien im überragenden öffentlichen In-
teresse liegen. Damit haben die Koalitio-
näre eine Art Vorfahrtsregel etabliert, von 
der auch Offshore-Projektierer und -Inves-
toren profitieren werden. 

Eine noch größere Wirkung dürften je-
doch echte Verfahrensverkürzungen ent-
falten, etwa durch den Wegfall einzelner 
Verfahrensschritte. Zudem brauchen Inves-
toren gerade bei aufwändigen Offshore-Pro-
jekten Planungssicherheit. Eine wichtige 
Rolle können hier klug ausgestaltete Diffe-
renzverträge spielen, mit denen der Staat 
einen Abnahmepreis für den produzierten 
Strom garantiert („contracts for difference“). 

Weltweit haben aktuell etwa 2,7 Milliar-
den Menschen keinen Internetzugang. Vor 
allem der Bevölkerung von Schwellen- 
und Entwicklungsländern steht oft keine 
zuverlässige Verbindung zur Verfügung. 
In Afrika haben beispielsweise nur 17,8 % 
der Menschen in ihrem Zuhause Zugang 

zum Internet (Stand 2019). In Indien er-
reicht nur 10% der Bevölkerung ein festes 
Breitbandnetz (Stand 2022). Hinzu 
kommt ein starkes Gefälle zwischen länd-
lichen und städtischen Gebieten. 

Dabei kommt einer funktionierenden 
Internetverbindung gerade in den ländli-
chen Gebieten der Schwellenländer eine 
wichtige Bedeutung zu. Daten der Welt-
bank zeigen, dass eine direkte Verbindung 
zwischen der Digitalisierung eines Landes 
und dessen wirtschaftlicher Entwicklung 
besteht, wobei die Verbreitung des Mobil-
funks positiv mit dem Pro-Kopf-Einkom-
men korreliert. Ohne Internetzugang ist 
es in ländlichen Regionen nahezu unmög-
lich, Finanzdienstleistungen in Anspruch 
zu nehmen. Auch Bildungs- und Gesund-
heitsangebote sind ohne Anschluss an das 
Telekommunikationsnetz nur einge-
schränkt verfügbar. Dies kann die wirt-
schaftliche Entwicklung und die Möglich-
keiten des Austausches in Schwellenlän-
dern begrenzen. Insbesondere Frauen 
sind hiervon betroffen.  

In vielen Schwellenländern herrscht al-
lerdings ein großer Mangel an Infrastruk-
tur für eine ausreichende Netzabdeckung. 
Zudem fehlen Angebote für Internetver-
mittlungsstellen und Datenzentren. Da-
durch ist der Internetzugang insbesondere 
für die Bevölkerung in den ländlichen Re-
gionen teuer und langsam. Hinzu kommen 
hohe Anschaffungskosten für Smartphones 
oder andere Smart Devices. Die Folge ist 
eine geringe Nachfrage nach Mobilfunk-
diensten seitens der ländlichen Bevölke-
rung. Somit gibt es wiederum wenig An-
reize bei Mobilfunknetzbetreibern, die er-
forderliche Infrastruktur zu installieren. 
Die Anreize für Mobilfunkturm-Betreiber, 
Anlagen zu besitzen, die derzeit wenig 
nachgefragt werden oder nur gering aus-
gelastet sind, sind ebenfalls gering. 

Investoren spielen eine wichtige Rolle 
dabei, dieses Henne-Ei-Problem zu lösen. 
Denn Schwellenländer benötigen Kapital 
für den Ausbau der Infrastruktur, um die 
bestehende Lücke zwischen städtischen 
und ländlichen Räumen zu schließen, den 
Zugang zu Mobilfunknetzen zu verbessern 

In Brunsbüttel, Lubmin und Wilhelmsha-
ven sind die Potenziale der neuen 
„Deutschlandgeschwindigkeit“ zu besich-
tigen: Innerhalb weniger Monate haben 
Betreiber dort Terminals für den Import 
von verflüssigtem Erdgas (liquified natu-
ral gas, LNG) errichtet. Möglich gemacht 
wurde das hohe Tempo durch das im Mai 
2022 verabschiedete „Gesetz zur Be-
schleunigung des Einsatzes verflüssigten 
Erdgases“. Mit diesem Regelwerk hat die 
Ampel-Koalition Verwaltungsverfahren 
beschleunigt, unter anderem im Hinblick 
auf Umweltverträglichkeitsprüfungen 
und die Beteiligung der Öffentlichkeit. 

Infrastruktur-Investoren aus aller Welt 
haben dies aufmerksam registriert. Denn 
ihr Interesse am deutschen Markt ist hoch, 
nicht zuletzt wegen gut ausgebildeter 
Arbeitskräfte und einer hohen Rechtssi-
cherheit. Man könnte sogar so weit gehen, 
in dem immensen „dry powder“ der Infra-
struktur-Investoren eine stille Reserve für 
die deutsche Energiewende zu sehen. 
Wenn sie zu der Überzeugung gelangen, 
Projekte künftig planungssicher und noch 

schneller umsetzen zu können, dürften sie 
verstärkt in die deutsche Energie-Infra-
struktur investieren. 

Das könnte ein willkommener Be-
schleuniger für die deutsche Energie-
wende sein. Aktuellen Prognosen zufolge 
sind allein bis Ende der zwanziger Jahre 
Investitionen in einer Größenordnung von 
600 Mrd. Euro erforderlich, um die Klima-
ziele zu erreichen. Während die politische 
Diskussion insoweit häufig staatliche In-
vestitionen und Förderungen in den Vor-
dergrund rückt, scheint es angezeigt, über 
die Rahmenbedingungen zu diskutieren, 
die geschaffen werden müssen, um im 
großen Stil das Kapital privater Investoren 
zu mobilisieren.

Vorfahrt für wichtige Projekte

Der Haken: Jenseits der Flüssiggas-Ter-
minals ist die vielbeschworene Deutsch-
landgeschwindigkeit noch nicht erreicht. 
Die Bundesregierung hat zwar erste Wei-
chen gestellt, ist aber noch weit vom im 
Koalitionsvertrag ausgerufenen Ziel ent-
fernt, „den Ausbau der erneuerbaren Ener-

Die Nationale Wasserstoffstrategie sieht 
vor, bis zum Ende dieses Jahrzehnts eine 
Leistung von zehn Terrawatt zu erreichen. 
Dafür soll die Wirtschaft nun in großem 
Stil Produktionsanlagen für grünen Was-
serstoff errichten – und schnellstmöglich 
damit beginnen. Die Bundesregierung hat 
in diesem Zusammenhang unter anderem 
die Stiftung H2Global ins Leben gerufen. 
Diese soll einerseits langfristige Abnah-
meverträge mit Produzenten von grünem 
Wasserstoff und Wasserstoff-Folgeproduk-
ten abschließen – und andererseits kurz-
fristige Verkaufsverträge, insbesondere 
mit Kunden aus dem Industrie-, Transport- 
und Energiesektor.

Auf diese Weise sollen Unternehmen 
und Konsortien überzeugt werden, schon 
in dieser frühen Marktphase zu investie-
ren – in Produktion, Weiterverarbeitung, 
Speicherung und Transport von grünem 
Wasserstoff sowie wasserstoffbasierten 
Produkten. Das allein dürfte allerdings 
nicht reichen: Investoren wünschen sich 
zudem mehr regulatorische Sicherheit. 
Insbesondere mit Blick auf die Spezifizie-
rung, Zertifizierung und Standardisie-
rung von Wasserstoff-Produkten herrscht 
noch große Unsicherheit.  

Selbst bei hohen Investitionen in neue 
Produktionsanlagen lassen sich be-
stimmte Prozess- und Restemissionen auf 
absehbare Zeit nicht vermeiden. Um bis 
2045 Klimaneutralität zu erreichen, ist es 
deshalb wichtig, Kohlendioxid im Rahmen 
von Produktionsprozessen abzuscheiden 
und anschließend zu speichern (Carbon 
Capture & Storage, CCS).   

Die gute Nachricht ist: In Ländern wie 
Norwegen und den USA hat sich CCS 
längst bewährt. Und laut Weltklimarat 
sind sichere Speicherkapazitäten in aus-
reichendem Maße vorhanden. Es bleibt zu 
hoffen, dass die Bundesregierung im Rah-
men ihrer Carbon-Management-Strategie 
auch hierzulande einen großflächigen 
Einsatz der Technologie ermöglicht. Dazu 
muss sie für zügige Genehmigungs- und 
Planungsverfahren sorgen und Innovati-
onsanreize schaffen, etwa durch die För-
derung von Pilotanlagen. 

Eine wichtige Rolle können darüber hi-
naus CCS-Differenzverträge spielen: Mit 
diesem Instrument erstattet der Staat 
während des Hochfahrens des CO2-Prei-
ses die Differenz zu den vorerst noch da-
rüber liegenden Grenzvermeidungskosten.
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die produzierte Strommenge je nach Wet-
ter und Tageszeit stark. Da mit voran-
schreitender Energiewende zugleich die 
Stromnachfrage wächst, vor allem durch 
Elektrofahrzeuge und Wärmepumpen, 
sind hohe Investitionen in Stromleitungen 
und Energiespeicher erforderlich. Zudem 
müssen Produktionsanlagen, Verbrauchs-
stellen und andere Stationen zu einem 
intelligenten Stromnetz verbunden wer-
den („smart grid“). 

Auch hier ist es von entscheidender Be-
deutung, privates Kapital für Investitio-
nen zu mobilisieren, etwa durch die Fest-
legung marktgerechter Netzentgelte. Die 
Ankündigung der Bundesnetzagentur, die 
Eigenkapitalverzinsung der Netzbetreiber 
für Neuinvestitionen ab 2024 von 5,07% 
auf 7,09% anzuheben, um „einen kräfti-
gen Investitionsanreiz zu schaffen“ (Klaus 
Müller, Präsident der Bundesnetzagentur), 
weist insoweit in die richtige Richtung. 
Hiermit würde dem Umstand Rechnung 
getragen, dass sich das Zins- und Investi-
tionsumfeld in den vergangenen andert-
halb Jahren verändert hat. 

Nach der Vorstellung des Bundeswirt-
schaftsministeriums sollen ferner soge-
nannte „Klimaschutzverträge“ ein wich-
tiger Baustein für die Erreichung der 
Klimaneutralität sein. Unternehmen aus 
besonders energieintensiven Branchen 
sollen sich in Kürze um solche Verträge 
bewerben können. Bei einem Klima-
schutzvertrag garantiert der Staat dem 
Unternehmen eine Ausgleichszahlung, 
soweit die „klimafreundliche“ Produk-
tion teurer ist als die „konventionelle“. 
Außerdem soll das Unternehmen gegen 
Preisschwankungen und andere Risiken 
abgesichert werden. Das Förderpro-
gramm richtet sich an Industriebranchen, 
die für ihre Produktionsprozesse beson-
ders viel Energie benötigen – beispiels-
weise die Stahl-, Zement-, Papier- oder 
Glasindustrie. 

Zusammenfassend lässt sich sagen: Seit 
2018 hat der Gesetzgeber mit mehreren 
Initiativen versucht, den Infrastruktur-
Ausbau zu beschleunigen. Doch jetzt hat 
der rekordschnelle Bau von Flüssiggas-
Terminals gezeigt: Ein deutlich höheres 
Tempo ist möglich, wenn der politische 
Wille vorhanden ist. Das sollte Ansporn 
sein, nun auch in anderen Bereichen ent-
schlossen Prioritäten zu setzen.

Neue Deutschlandgeschwindigkeit sollte Ansporn sein
Die Energiewende könnte einen zusätzlichen Schub erfahren, wenn das Land noch attraktiver für Infrastruktur-Investoren wird – Erste Weichen sind gestellt
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und die Kosten für Mobilfunk und Smart 
Devices zu senken. Beispielsweise lassen 
sich durch den Ausbau lokaler (oder näher 
gelegener) Datenzentren die Verbindungs-
geschwindigkeiten verbessern und die Kos-
ten senken. Kostengünstige Lösungen für 
Mobilfunktürme bieten einen verbesserten 
und erschwinglichen Zugang zu Mobil-
funknetzen in ländlichen Gebieten. Und 
sogenannte Pay-as-you-go-Geschäftsmo-
delle können den Erwerb von Smartphones 
erleichtern. Für Investoren ergeben sich 
aus dem Bedarf nach digitaler Infrastruk-
tur in Schwellenländern attraktive Inves-
titionsmöglichkeiten, die nachhaltige Wir-
kung und Rendite verbinden. 

Ein interessanter Markt für Investoren 
sind beispielsweise die Philippinen. Das 
Land verzeichnet ein starkes Bevölke-
rungswachstum sowie ein steigendes Brut-
toinlandsprodukt, jedoch gehört die Inter-
netqualität und -geschwindigkeit auf den 
Philippinen zu den schlechtesten in Süd-
ostasien. Gleichzeitig treibt die junge, di-
gital versierte und zunehmend urbane Be-
völkerung des Landes die Nachfrage nach 
mobilen Daten an. Gezielte Investitionen 
– etwa in die Communication and Renewa-
ble Energy Infrastructure Group (CREI) – 
können den Zugang zu sowie die Qualität 
und Erschwinglichkeit von Mobilfunk für 
die lokalen Gemeinschaften auf den Phil-
ippinen verbessern. Das internationale 
Telekommunikationsunternehmen CREI 
ist dabei, auf den Philippinen 618 Sende-
masten zu bauen. Dadurch werden mehr 
als 2,4 Millionen Haushalte von einer bes-
seren Mobilfunkverbindung profitieren. 

Auch in den Staaten von Subsahara-
Afrika ist der Bedarf an digitaler Infra-
struktur groß – vor allem in ländlichen 
Regionen. In zahlreichen afrikanischen 
Ländern werden Aufgaben des alltägli-
chen Lebens wie Geldüberweisungen, die 
Aufnahme und Rückzahlung von Krediten, 
der Abschluss einer Versicherung oder die 
Bezahlung des Schulgeldes nur über Mo-
biltelefone abgewickelt. Der Zugang zu 
stabilen Mobilfunknetzen ermöglicht es 
Menschen, die bisher von Technologien, 
finanziellen Angeboten und Mobilfunk-
systemen abgeschnitten waren, erstmals 
diese Dienstleistungen zu nutzen. 

Unternehmen wie Africa Mobile Net-
works (AMN) arbeiten daran, dies zu än-
dern. AMN baut, besitzt, betreibt und un-
terhält Mobilfunknetzinfrastrukturen und 
arbeitet mit den größten Mobilfunknetz-
betreibern in Afrika zusammen. Mit dem 
Ziel, 10.000 Mobilfunktürme in über 20 
subsaharischen Ländern zu installieren, 
will das Unternehmen in Zukunft insge-
samt 35 Millionen Menschen erreichen. 
Dies soll dazu beitragen, die digitale Kluft 
zwischen der ländlichen und der städti-
schen Bevölkerung in Subsahara-Afrika zu 
verringern.

Entsprechende Anlagemöglichkeiten 
auszuwählen, die sowohl den finanziellen 
Erwartungen als auch Wirkungszielen 
von Investoren gerecht werden, erfordert 
eine umfassende und tiefgehende Exper-
tise. Hier können Impact-Investment-Ma-
nager mit nachweislichem Track-Record 
Mehrwert bieten.

Börsen-Zeitung, 28.6.2023

Rendite und Impact mit 
digitaler Infrastruktur

Der Mobilfunk-Bedarf in Schwellenländern ist beachtlich

Wir bauen die Welt von morgen.

HOCHTIEF realisiert komplexe Bauprojekte in der ganzen Welt. Dabei verbinden wir den Einsatz 

innovativer Technologien mit unserer Erfahrung aus 150 Jahren Bautradition und arbeiten ganzheitlich, 

partnerschaftlich und verantwortungsbewusst. Bei Projekten wie der neuen A40-Rheinbrücke in 

Duisburg muss jedes Detail stimmen – zugleich richten wir den Blick aufs große Ganze.   

www.hochtief.de
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