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rivate Equity steht bisweilen
P in der Kritik, gezielt in nicht-

nachhaltige oder gar klima-
schadliche Geschiftsaktivititen zu
investieren, die andere Unternehmen
abgestofien haben. Dabei kann und
sollte Private Equity nicht als Teil
des Problems, sondern als Transfor-
mator und damit als Teil der Losung
verstanden werden.

Die neue Bundesregierung hat sich
zum 1,5-Grad-Ziel bekannt und will
deshalb die Klimaschutzmafinahmen
deutlich ausbauen. Solche Mafinah-
men haben bisweilen erhebliche Aus-
wirkungen auf die Geschdftsmodelle
und Bilanzen von Unternehmen. In
diesem Zusammenhang ist oft von
»Stranded Assets” die Rede - Vermo-
genswerten, die wegen neuer oder
verscharfter Vorschriften keine Ertra-
ge mehr erwirtschaften, keine Kaufer
finden und zu einer bilanziellen Be-
lastung werden.

Die Regierung zeigt verstarkten
Willen, Kohle fiir immer im Boden
zu belassen, und greift damit direkt
in den Energiesektor ein. Auch die
Sektoren Transport, Industrie und
Landwirtschaft hat sie ins Visier
genommen. Die Notwendigkeit, Ge-
schaftsmodelle mit Blick auf Umwelt-
ziele umzubauen, wird damit allge-
genwartig. Ist der Umbau erfolgreich,
wird er sich in den Bewertungen wi-
derspiegeln. Gelingt er nicht, kénnen
Assets auch aus Aktivitaten, die nicht
im Zentrum der Klimadebatte stehen,
stranden. Das starkere ESG-Bewusst-
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sein der Anleger und die Kapitalmarkt-
regulierung durch EU-Taxonomie-
und Offenlegungsverordnung verschar-
fen die Fixierung der Marktteilnehmer
auf erwartete Klimaschutzgewinner
und -verlierer. Allerdings fokussiert
sich die EU-Taxonomie auf offensicht-
lich umweltfreundliche Tatigkeiten
und vernachléssigt das Potenzial,

das in der Transformation von derzeit
nicht griinen Geschafts-
modellen steckt. Ent-
sprechende Assets dro-
hen bei den Kapital-
gebern in Ungnade zu
fallen, selbst wenn ein
erfolgreicher Umbau
aussichtsreich scheint.

Einige Private-Equity-
Firmen sind in den ver-
gangenen Monaten in die Kritik ge-
raten, weil sie Assets erworben haben,
die Unternehmen aus ESG-Erwa-
gungen abgestofien haben. Der Vor-
wurf lautet, dass sie im Schatten des
Privatmarktes Ertrage aus umwelt-
schéddlichen Aktivitdten zogen, die ein
borsennotiertes Unternehmen langst
abgewickelt hatte.

Tatsachlich aber spielt die Branche
eine entscheidende Rolle bei der Ener-
giewende. Da Private-Equity-Firmen
auf den spateren erfolgreichen Weiter-
verkauf ihrer Portfoliounternehmen
angewiesen sind, ist gerade fiir sie
die Frage zentral, welchem Stranded-
Asset-Risiko ihre Investitionen aus-
gesetzt sind. Als Eigenttimer der Un-
ternehmen miissen sie diese Risiken

mit Strategien beantworten. Dank
ihrem langerfristigen Zeithorizont,
ihrer Moglichkeit, Unternehmens-
strategien unmittelbar zu steuern,
und ihrem Fokus auf Exit-Bewertun-
gen haben sie allerdings auch beste
Voraussetzungen, Geschaftsfelder,
die im Visier der Umweltregulierung
stehen, zukunftsfahig zu transfor-
mieren.

»Private Equity kann helfen,

das Stranden von Assets zu
vermeiden.«

Fir Geschaftstatigkeiten, die offen-
sichtlich nicht im Einklang mit
Klimaschutzzielen stehen, definieren
Private-Equity-Firmen im eigenen
Interesse immer haufiger Ausschluss-
kriterien. Dariiber hinaus spielt
Private Equity als Kapitalgeber fiir
Wachstumsunternehmen eine wich-
tige Rolle beim Bereitstellen von
Klimalésungen.

Private Equity ist daher kein
Bremser, sondern im Gegenteil ein
wichtiger Beschleuniger des Uber-
gangs in eine CO,-neutrale Wirt-
schaft. Die Branche triagt dazu bei,
durch Transformation das Stranden
von Assets zu vermeiden und dabei
gleichzeitig unnotige Reibungen und
Arbeitsplatzverluste zu minimieren.
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