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Motivation und zentrale Fragestellung

Um bis 2050 Netto-Null-Emissionen zu erreichen, missen die Investitionen in kohlenstoffarme
Infrastruktur massiv erhéht werden. [1-3] Die politischen Entscheidungstrager stehen daher vor der
dringenden Herausforderung, die Finanzstrome umzulenken. In diesem Zuge gewinnen regulatorische
MalRnahmen mit dem spezifischen Ziel, die Finanzierung "griner" zu gestalten, immer mehr an
Bedeutung.[4] Das wird besonders in Europa deutlich, wo die Europaische Union (EU) bereits eine
Strategie fur nachhaltige Finanzen[5] eingefuhrt hat und auch die Emissionsreduktionsziele im Zuge des
.Europdaischen Green Deals” verscharft hat.[6] Allerdings fehlt bislang ein umfassendes Verstandnis der
spezifischen Investitionsverlagerungen, die in den nachsten 15 Jahren erforderlich sind. Dies erschwert
die Beurteilung, inwiefern die aktuellen Instrumente in der nachhaltigen Finanzpolitik zum Erreichen von
Netto-Null férderlich sind.

Methodische Vorgangsweise

Der Beitrag soll einen umfassenden Uberblick iiber die erforderlichen technologiespezifischen
Investitionsverlagerungen bis 2035 im Bereich der européischen Energie- und Verkehrsinfrastruktur
geben. Er basiert auf einer Meta-Analyse, der 628 technologiespezifische Datenreihen aus 56 Studien
zugrunde liegen. Die Meta-Analyse stitzt sich auf Daten aus 18 wissenschaftlichen Publikationen, 15
Berichten von Regierungen oder internationalen Organisationen sowie 23 Studien aus der Industrie.
Diese wurden in einem systematischen Suchprozess unter Verwendung von fir Meta-Analysen
Ublichen Ein- und Ausschlusskriterien ausgewdhlt.[7, 8] Um den technologiespezifischen
Investitionsbedarf zu berechnen, kategorisieren wir Daten nach Technologien, bewerten nicht-monetare
Datenpunkte und harmonisieren unterschiedliche geografische Geltungsbereiche. Um den erwarteten
Investitionsbedarf vor und nach der Einfihrung des Europaischen Green Deals zu vergleichen, fassen
wir die ermittelten Datenreihen in zwei Gruppen zusammen: (1) den Investitionsbedarf, der sich an dem
friheren EU-Emissionsreduktionsziel (-40% bis 2030 und -80% bis 2050 im Vergleich zum Referenzjahr
1990) orientiert, das wir als Basisziel bezeichnen, und (2) den Investitionsbedarf, der sich an dem
verschéarften EU-Emissionsreduktionsziel (-55% bis 2030 und -100% bis 2050) orientiert, das wir als
Neues Ziel bezeichnen. Den ermittelten kiinftigen Investitionsbedarf fir die beiden Gruppen stellen wir
dem bisherigen Investitionsniveau gegeniiber und berechnen resultierende Investitionsverschiebungen.

Ergebnisse und Schlussfolgerungen

Unsere Ergebnisse zeigen, dass der Gesamtinvestitionsbedarf bereits in naher Zukunft (2021-25) stark
ansteigen wird. Der Investitionsbedarf im Zeitraum 2021-25 belauft sich fur das Neue Ziel auf
302 Mrd. EUR/Jahr, was ein Anstieg von 87 Mrd. EUR/Jahr gegeniber dem Investitionsniveau der
vorangegangenen funf Jahre (2016-20) entspricht. Dieser erforderliche Anstieg ist um 36 Mrd. EUR/Jahr
hoher als fur das Basisziel, was die Notwendigkeit rechtzeitiger regulatorischer Maf3hahmen deutlich
macht. Am drastischsten sind die Investitionsverschiebungen bei der erneuerbaren Stromerzeugung
(+24 Mrd. EUR/Jahr), den Stromnetzen (+24 Mrd. EUR/Jahr) und der Schieneninfrastruktur (+25 Mrd.
EUR/Jahr). Bei der Infrastruktur fir konventionelle Brennstoffe geht der Investitionsbedarf deutlich
zurtuick (-13 Mrd./Jahr), belauft sich aber immer noch auf 42 Mrd./Jahr. Diese Verschiebungen werden
angesichts des Drucks auf die EU, von russischen Gasimporten unabhangig zu werden sogar noch
verstarkt. Vergleicht man die ermittelten Investitionsbereiche und deren typische
Finanzierungsstrukturen mit den aktuellen politischen Prioritdten, wird deutlich, dass politische
MaRnahmen, die sich hauptsachlich auf gehandelte Wertpapiere konzentrieren, nicht zwingend
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zielfihrend sind. Angesichts des Ausmalles der benétigten Investitionsverschiebungen zu Gunsten der
erneuerbaren Stromerzeugung und der Netz- und Verkehrsinfrastruktur ist es daher von enormer
Bedeutung, dass regulatorische Instrumente die typischen Finanzierungsstrukturen beriicksichtigen und
beglinstigen. Um die Investitionsliicke zu schlieen, kdnnten offentliche (Ko-) Investitionen durch
nationale Ergdnzungen zur Europdischen Investitionsbank dazu beitragen, Investitionen in
kohlenstoffarme Technologien zu erleichtern, um die mangelnde Erfahrung des Finanzsektors in Bezug
auf neuartige Technologien wie die CO2-Speicherung und die Herstellung kohlenstoffarmer Brennstoffe
zu Uberwinden.
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