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VORWORT

Ulrike Hinrichs, Geschaftsfiihrendes Vorstandsmitglied, BVK
Marc Gobbels, Partner | ESG in Deals, PwC Deutschland

In einer Zeit, die von einem wachsenden Bewusstsein fur
Umwelt- und soziale Fragen gepragt ist, haben sich auch die
Bedingungen im Kapitalmarkt erheblich gewandelt. Der Be-
deutungsgewinn von Environmental, Social und Governance
(ESG) Kriterien reflektiert nicht nur den gesellschaftlichen
Wandel, sondern auch eine sich verandernde Investorenland-
schaft und regulatorische Dynamiken. Private Equity und Ven-
ture Capital haben hier eine Vorreiterrolle eingenommen.

Das Bewusstsein fiir Nachhaltigkeit und verantwortungsvolle
Investitionen hat rasant zugenommen. Nicht nur institutionel-
le Anleger, darunter Pensionsfonds, Vermogensverwalter und
Stiftungen, erkennen zunehmend den Wert einer ganzheitli-
chen ESG-Integration in ihren Anlagestrategien. Fir viele sind
ESG-Kriterien nicht mehr nur ein , Nice-to-have”, sondern ein
.Must-have” geworden. Beteiligungsgesellschaften haben er-
kannt, dass ESG-Faktoren nicht nur dazu beitragen, langfris-
tige Risiken zu mindern, sondern auch die Renditepotenziale
ihrer Portfolios zu steigern. Das steigende Interesse an ESG-
konformen Investments spiegelt sich zudem in einer verstark-
ten Regulierung wider.

Nachhaltigkeit und ESG-Kriterien ermoglichen nicht nur eine
bessere Risikobewertung und -minderung, sondern tragen
auch zur Schaffung langfristiger Werte bei. Unternehmen, die
ESG-Faktoren erfolgreich in ihre Geschaftsmodelle integrie-
ren, sind oft widerstandsfahiger gegenuber Marktschwankun-
gen und regulatorischen Risiken. Sie konnen auch von einem
verbesserten Unternehmensimage und einer starkeren Kun-
denbindung profitieren, ziehen talentierte Mitarbeiter an und
setzen sich gegenuber Wettbewerbern ab. Dadurch sind sie
in der Lage, attraktivere Renditen zu erzielen, da sie sich den
wachsenden Anforderungen von Investoren und Stakeholdern
anpassen.

Ganzheitliche ESG-Integration bedeutet fur Private Equity-
und Venture Capital-Gesellschaften die Berticksichtigung von
ESG-Aspekten beim Fundraising, bei Investitionen, wahrend
der Beteiligung und beim spateren Verkauf. Es zeigen sich ne-
ben einer zunehmenden Berucksichtigung von ESG-Aspekten
auch Unterschiede bei deren konkreten Umsetzung.



Mit der vorliegenden Studie rucken der Bundesverband Be-
teiligungskapital (BVK) und PricewaterhouseCoopers (PwC)
Deutschland die ESG-Integration in den Fokus und beleuch-
ten die Umsetzung von ESG-Strategien im deutschen Venture
Capital- und Private Equity-Markt. Die Studie soll nicht nur
dazu beitragen, ein besseres Verstandnis fiir die Chancen und
Herausforderungen im Zusammenhang mit ESG zu schaf-
fen, sondern auch als Benchmarking fir interessierte Betei-
ligungsgesellschaften dienen, die ihre Strukturen, Prozesse
und Strategien auf eine nachhaltigere und verantwortungsvol-
lere Grundlage stellen mochten.

Wir danken allen, die zu dieser Studie beigetragen haben, und
winschen lhnen eine spannende Lektire.



,FUR FONDS IST EIN KLARER TREND ZUR OFFENLEGUNG NACH ART. 8 SFDR ZU ERKENNEN"

Patricia Volhard, Partner, Debevoise & Plimpton

Wie sieht aktuell der Regulierungsrahmen fir Private
Equity- und Venture Capital-Gesellschaften aus?

Aktuell besteht der Regulierungsrahmen fir PE- und VC-
Fonds insbesondere aus der europaischen Offenlegungs-Ver-
ordnung (Sustainable Finance Disclosure Regulation, SFDR)
sowie der Taxonomie-Verordnung. Die SFDR ist ein Transpa-
renzregime und schreibt nachhaltigkeitsbezogene Transpa-
renzpflichten fir Finanzmarktteilnehmer sowie -produkte vor.

Nachhaltigkeitsbezogene Informationen sind in gesetzlich
standardisierten Anhangen zur Fondsdokumentation und ge-
gebenenfalls auch fortlaufend, beispielsweise als Anlage zum
Jahresbericht und auf der Internetseite, offenzulegen. Eine
zentrale Rolle kommt den produktbezogenen Transparenz-
pflichten gemal Art. 8 und 9 SFDR zu. Bewirbt und fordert ein
Fonds nachhaltigkeitsbezogene Merkmale, unterliegt er nach
Art. 8 SFDR erhohten Transparenzpflichten. Besteht die Anla-
gestrategie des Fonds in der Anlage in ,nachhaltige Investitio-
nen” (im Sinne der gesetzlichen Definition), unterliegt dieser
den umfangreicheren Transparenzpflichten nach Art. 9 SFDR.
Die Taxonomie-Verordnung gibt einen Rahmen fiir 6kologisch
nachhaltige Wirtschaftstatigkeit in der Realwirtschaft vor,
der in zahlreichen untergesetzlichen Rechtsakten tatigkeits-
spezifisch beschrieben wird. Im Zusammenspiel zwischen
Taxonomie-Verordnung und SFDR ergeben sich erweiterte
Offenlegungspflichten in Bezug auf Art. 8 und 9 SFDR, die
okologische Merkmale bewerben oder die darauf ausgerich-
tet sind, in okologisch nachhaltige Investitionen zu investie-
ren. Anlegern ist danach offenzulegen, wie gro der Anteil
an okologisch nachhaltigen Investitionen (nach Taxonomie-
Standards) fur den Fonds sein wird oder ist.



In der Regel nicht direkt fur Fonds relevant aber fur bestimm-
te Portfoliogesellschaften bedeutend, ist die Einfiihrung der
europaweiten Nachhaltigkeitsberichterstattung durch die sog.
Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD). Sie re-
formiert die nachhaltigkeitsbezogene Berichterstattung von
Unternehmen. Es werden aber voraussichtlich noch einige
Jahre vergehen, bis die CSRD ihre volle Wirkung entfaltet.

Welche Trends sehen Sie derzeit bei der Umsetzung
dieser Anforderungen?

Fur Fonds ist ein klarer Trend zur Offenlegung nach Art. 8
SFDR zu erkennen. Art. 8 SFDR hat sich als neuer Standard
etabliert. Insbesondere institutionelle Anleger legen Wert
auf eine Offenlegung nach Art. 8 (oder Art. 9 SFDR), oftmals
getrieben durch eigene regulatorische Anforderungen oder
interne Vorgaben.

Allerdings sind nachhaltigkeitsbezogene Daten noch nicht
in ausreichender Zahl verfligbar. Dadurch ist es schwieriger,
Investitionen im Einklang mit der Taxonomie-Verordnung
oder nachhaltige Investitionen im Sinne der SFDR zu tatigen.
Fonds, die nach Art. 9 SFDR offenlegen und/oder sich ver-
pflichten, Taxonomie-konforme Investments zu tatigen, sind
daher noch vergleichsweise selten.

Wo besteht aus Sicht von Beteiligungsgesellschaften
bei der ESG-Regulierung noch Nachbesserungs- und
Klarstellungsbedarf?

Die SFDR ist uberwiegend auf Privatanleger und damit of-
fene Publikumsfonds und liquide Fonds zugeschnitten. Die
Besonderheiten geschlossener alternativer Fonds, die eine
professionelle Investorenbasis haben, sind nicht ausreichend
berucksichtigt. Dies ist bei den standardisierten Berichts-
vorlagen aber auch bei einzelnen Regeln zu bemangeln. So
leuchtet nicht ein, weshalb ein Fonds seine Offenlegungen der
Offentlichkeit zuganglich machen muss, wenn er ausschlieR-
lich einem begrenzten Kreis ausgewahlter und sehr erfahrener
professioneller Investoren nicht-6ffentlich angeboten wird. Es
ist auch problematisch, einem Private Equity-Fonds, der uber
eine begrenzte Anlageperiode verfligt und darauf ausgerich-
tet ist, Uber seine Laufzeit Investitionen auch wieder zu ver-
auBern, aufzuerlegen, dass er fortlaufend uber die gesamte
Laufzeit bestimmte Schwellenwerte einzuhalten hat.

Was erwartet die Branche hinsichtlich der
ESG-Regulierung in der nahen Zukunft?

Obwohl der Regulierungsrahmen noch relativ jung ist, stehen
in den nachsten Jahren einige Veranderungen an.



Die Europaische Kommission hat den sogenannten SFDR
Review gestartet und konsultierte bis Mitte Dezember 2023
Vorschlage zur Reformierung der SFDR. Obwohl die SFDR
gegenwartig im Grundsatz als ein reines Offenlegungsregime
ausgerichtet ist, sind nun beispielsweise auch Produktrege-
lungen im Gesprach, um der de-facto Produktwirkung der Art.
8 und 9 SFDR gerecht zu werden. Mit der Anwendbarkeit von
neuen Regelungen muss voraussichtlich erst in mehreren Jah-
ren gerechnet werden. Kurzfristig wird es 2024 neue techni-
sche Regulierungsstandards und neue standardisierte Anhan-
ge zur SFDR geben, die erweiterte Offenlegungspflichten z.B.
in Bezug auf die wichtigsten nachteiligen Nachhaltigkeitsaus-
wirkungen von Investitionsentscheidungen, ,,do no signficant
harm”-Prinzip und GHG-Emissionen enthalten.

Diese werden gewiss neue Fragen aufwerfen. Ob es dieser
Neuerungen und der damit verbundenen Unsicherheiten
im Angesicht einer herannahenden SFDR 2.0 bedurft hatte,
darf bezweifelt werden. Zwischenzeitlich hat die Europaische
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde ESMA die Verof-
fentlichung einer Richtlinie zur Verwendung gewisser ESG-
Begriffe in Fondsnamen inklusive Mindestanforderungen
angekundigt.

Gekommen, um zu bleiben: ESG-Strategien deutscher Beteiligungsgesellschaften



,EIN RENDITEHEBEL, FUR DEN ES SICH ZU INVESTIEREN LOHNT”

Hubertus Theile-Ochel, geschaftsfiihrender Gesellschafter, Golding Capital Partners

Welche Bedeutung haben Nachhaltigkeitsfaktoren fiir
institutionelle Private Equity- und Venture Capital-
Fondsinvestoren?

Die Bedeutung ist schon jetzt gro und nimmt weiter zu. Fur
einen langfristigen Kapitalgeber sind Nachhaltigkeitsfaktoren
auch ein langfristiger Renditetreiber. Ein Unternehmen Uber
einen langeren Zeitraum hinweg bis zu einem spateren Exit
als Investor und damit als Eigentimer und Gestalter entlang

von Nachhaltigkeitskriterien weiterzuentwickeln und Verant-
wortung zu iibernehmen, ist nach unserer Uberzeugung eine
vielversprechende Strategie, um langfristig einen positiven
Mehrwert zu schaffen. Der entscheidende Vorteil fiir Private
Equity dabei ist, dass die Gestaltungsmoglichkeiten aktiv ge-
nutzt werden konnen.

Auch Investoren entdecken mehr und mehr die Relevanz,
die Nachhaltigkeitsfragen fiir sie haben. Verbindliche Vorga-
ben, die Investoren zur Nachhaltigkeit verpflichten, werden
in unterschiedlichem Maf3e von der Regulierung beeinflusst.
Dennoch wachst das Bewusstsein und die Bereitschaft, Nach-
haltigkeitskriterien starker zu berucksichtigen, auch unab-
hangig von regulatorischen Anforderungen. Zum einen, weil
Nachhaltigkeit langfristig ein Renditetreiber ist. Zum anderen
aber auch, weil ein starkeres intrinsisches Bewusstsein dafiir
herrscht, in welche Geschaftstatigkeiten und vor allem Ge-
schaftspraktiken investiert werden sollte und welche nicht.
Also nicht nur die Frage nach der Hohe der Rendite, sondern
auch, wie diese erwirtschaftet wird.



Welches sind die groten Treiber fiir diese Entwicklung?

Zu dem genannten Renditefaktor und der gesteigerten intrin-
sischen Motivation kommt auch der regulatorische Rahmen.
Der wirkt nicht Gberall gleich: Der Gesetzgeber ubt keinen un-
mittelbaren Zwang aus, nachhaltig zu investieren, und incen-
tiviert solche Investments auch nicht direkt. Doch die durch
Reporting- und Offenlegungspflichten deutlich gestiegene
Transparenz und Vergleichbarkeit wirkt wie ein zusatzlicher
Motor, sich damit starker und aktiver auseinanderzusetzen.
Nicht nur Finanzprodukte und deren Emittenten legen mit zu-
nehmender Regulierung offen, wie sie nachhaltiger investie-
ren. Auch institutionelle Investoren selbst sind in der Pflicht,
ihre Prozesse und die ESG-Bilanz ihrer Investitionen zu do-
kumentieren. Das 1adt zu einer viel aktiveren Auseinanderset-
zung damit ein und fihrt dazu, dass Nachhaltigkeit heutzu-
tage ganz selbstverstandlich mit im Fokus jeder vollstandigen
Due Diligence und jeder ausgewogenen Anlageentscheidung
steht.

Wie haben Sie als Asset Manager ESG integriert und wo
lagen die groBten Herausforderungen?

Die Basis hierflr bildet bei uns ein Analysemodell, das wir
2018 aufgesetzt haben. Es fokussiert sich in erster Linie auf
Nachhaltigkeitsaspekte bei unseren Zielfondsmanagern, da

wir ja haufig in einer Fund-of-Fund-Struktur investieren. Aus
den Investitionen in Privatmarkt-Fonds ergibt sich ein Blind-
Pool-Charakter und damit auch eine besondere Herausfor-
derung: Wir konnen zunachst nicht die ESG-Konformitat der
Einzel-Assets analysieren, sondern lediglich die einzelnen
Zielfondsmanager einer Organisations- und Prozess-Due-
Diligence unterziehen. Wichtig ist uns daher zu identifizieren,
welche Zielfondsmanager Nachhaltigkeitsaspekte integriert
haben, aktiv berucksichtigen und auch regulatorisch auf der
Hohe der Zeit sind.

Seit 2023 gehen wir jetzt auch einen Schritt weiter und rich-
ten zusatzlich unseren Blick auf Nachhaltigkeitsfaktoren des
zu erwartenden Portfolios. Zu welchen Nachhaltigkeitszielen
— definiert durch die Sustainable Development Goals (SDGs),
die Nachhaltigkeitsziele der Vereinten Nationen — werden
die Portfoliounternehmen beitragen? Welcher Teil des Pro-
dukts wird zu konkreten Losungen beitragen konnen? Dies
zu identifizieren und in die Investitionsentscheidungen zu in-
tegrieren, stellt eine ungleich groBere Herausforderung dar,
da hierfir eine komplett neue Ebene analysiert werden muss.
Das erfordert eine neue Art, wie wir uns mit Investitionen aus-
einandersetzen und Innovationsbereitschaft.



Welche Rolle spielen ESG-Kriterien bei lhrer Zielfonds-
auswahl und den Investitionsentscheidungen?

Zusatzlich zu den beiden geschilderten ESG-Analyseebenen
Fondsmanager und Portfolio, beziehungsweise Portfolioun-
ternehmen haben wir unsere Nachhaltigkeitsstrategie auch
mit dem Risikomanagement verknupft. Dazu haben wir Fak-
toren identifiziert, die einen besonderen Risikokontext auf-
weisen und dort Mindestanforderungen definiert. Dabei geht
es um die Formalisierung von ESG-Aspekten in der Organi-
sation, die Standardisierung von ESG in der Due Diligence,
die Identifikation von Klimarisiken, ein konstantes Monitoring
sowie die Sicherstellung der Berichterstattung im Fall von
negativen Vorfallen oder Entwicklungen. Durch die Mindest-
anforderungen in diesen Bereichen und ihre konsequente
Berucksichtigung erreichen wir eine klare ESG-Risikoabgren-
zung nach unten.

Ist ESG eher ein Kostenfaktor oder ein Renditehebel?

Beides: ESG ist ein Renditehebel, fiir den es sich zu investie-
ren lohnt. Denn zunachst erfordert eine konsequente Nach-
haltigkeitsstrategie nicht nur Kapital, sondern auch Res-
sourcen und Kraft — wie bei jeder guten Due Diligence. Das
Entscheidende ist, dass sich dieser Aufwand langfristig lohnt,

und zwar auch finanziell. Davon sind wir felsenfest iberzeugt,
sonst wirden wir das nicht in dieser Konsequenz umsetzen.

Gekommen, um zu bleiben: ESG-Strategien deutscher Beteiligungsgesellschaften
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UBER DIE STUDIE

Die Studie hat zum Ziel, ein transparentes Bild der ESG-Perspektiven von Beteiligungs-
gesellschaften zu zeichnen. Dafiir wurden deutsche Venture Capital- und Private Equity-
Gesellschaften sowie internationale Beteiligungsgesellschaften, die in Deutschland aktiv
sind, zu ihren ESG-Strategien befragt. Die Studie konzentriert sich auf Fragen zur ESG-
Politik, zur Rolle von ESG bei Investitionsscheidungen und im Portfoliomanagement sowie
zu den Wertsteigerungspotentialen bei den Portfoliounternehmen. Weitere Schwerpunkte
sind die ESG-Treiber im Markt und die Umsetzung von regulatorischen Anforderungen.
Dabei soll die Studie nicht nur den aktuellen Stand darstellen, sondern den Gesellschaften
auch ein Benchmarking ermaglichen.

Fiir die Durchfitlhrung der Studie wurde ein Fragebogen entwickelt, der verschiedene Ant-
worttypen wie Rating-Skalen, Ja/Nein-Fragen, Mehrfachantwortmaoglichkeiten und offe-
ne Fragen enthielt. Der Fragebogen wurde im Rahmen von Pre-Tests iterativ entwickelt
und finalisiert. Um die Teilnahmequote zu erh6hen, wurde darauf geachtet, dass der Fra-
gebogen in libersichtliche Abschnitte unterteilt ist und die Bearbeitung nicht langer als
20 Minuten dauert.

Die anonyme Befragung fand zwischen September und November 2023 online statt. Die
Einladung zur Teilnahme richtete sich an ESG-Verantwortliche, Partner oder Geschafts-
filhrer der kontaktierten Beteiligungsgesellschaften. 70 Beteiligungsgesellschaften nah-
men an der Umfrage teil. Die Angaben wurden mittels deskriptiver statistischer Analysen
ausgewertet und interpretiert.



1. BEFRAGTE GESELLSCHAFTEN

Die Studie fasst die Einschatzungen von insgesamt 70 Beteiligungsgesellschaften zusammen.

In welchem Marktsegment sind die Gesellschaften schwerpunktmaRig aktiv?

41 % 34 % 24 %o

Venture Capital Buyouts Minderheitsbeteiligungen / Wachstum
N=70 (Early / Later Stage) (Mehrheitsbeteiligungen)
Im Rahmen der Studie wurden gut 400 Beteiligungsgesell-  werden hauptsachlich in Deutschland (75 %) und Luxemburg

schaften kontaktiert, von denen 70 an der Studie teilgenom- (19 %) reguliert. Weitere 6 % entfallen auf andere Lander wie
men haben. Der GroBteil dieser Gesellschaften ist deutscher  Frankreich oder die Niederlande.

Herkunft (87 %), wahrend es sich bei einem kleineren Teil

(13 %) um internationale Gesellschaften handelt, die tUber ein

Biro in Deutschland verfligen. Die Fonds der Gesellschaften

Gekommen, um zu bleiben: ESG-Strategien deutscher Beteiligungsgesellschaften
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Wie hoch ist das verwaltete Kapital der Gesellschaften (Assets under Management)?

30 %

25 %

20 %

15 %

10 %

5%

87 %

< 100 Mio. € 100 bis 250 bis 500 bis 1.000 bis  ab 2.000 Mio. €
N=70 <250 Mio. € <500 Mio. € <1.000 Mio. € <2.000 Mio. €

der Gesellschaften
sind deutscher

Herkunft.
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13



2. ESG-PROFIL UND -POLITIK DER GESELLSCHAFTEN

Die groBe Mehrzahl der Gesellschaften verfiigt (iber eine ESG-Politik oder -Strategie und hat einen ESG-Verantwortlichen benannt.

Verfiigen die Gesellschaften iiber eine eigenstindige,
formalisierte ESG-Politik und / oder -Strategie?

100 %

80 %

60 %

40 %

83J % 79 %
a a

20 %

0
Buyouts Venture Capital
(Mehrheitsbeteiligungen) (Early / Later Stage)

N=70

71] %

Haben die Gesellschaften eine fiir ESG verantwortliche
Person (z.B. ESG Officer, Head of ESG, ESG-Manager)?

100 %

80 %

60 %

40 %

GGJa% GSJ %

20 %

0

Minderheitsbeteiligungen / Buyouts Venture Capital Minderheitsbeteiligungen /

Wachstum

(Mehrheitsbeteiligungen) (Early / Later Stage) Wachstum
N=70
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Das Bewusstsein fur Nachhaltigkeit hat im Private Equity- und
Venture Capital-Markt bereits eine hohe Bedeutung erreicht. Dies
zeigt sich an der groBen Mehrheit der befragten Gesellschaften,
die ESG in ihrer Organisation verankert haben, sei es durch eine
ESG-Politik, -Strategie oder die Benennung eines ESG-Verant-
wortlichen. Insbesondere Buyout-Gesellschaften weisen dabei ein
ausgepragtes ESG-Profil auf. 36 % der befragten Gesellschaften
schatzen ihr ESG-Management als tiberdurchschnittlich ein, 50 %
als durchschnittlich und nur 14 % als unterdurchschnittlich.

83 %

der Buyout-
Gesellschaften haben
eine ESG-Politik oder
-Strategie imple-
mentiert.

Gekommen, um zu bleiben: ESG-Strategien deutscher Beteiligungsgesellschaften
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Fast zwei Drittel der Gesellschaften sind Mitglieder von ESG-Initiativen oder haben sich zu ESG-Standards verpflichtet.

Sind die Gesellschaften Mitglied in ESG-Initiativen
oder haben sie sich (6ffentlich) zu bestimmten
ESG-Standards und -Zielen verpflichtet?

N=70

Zwei Drittel der befragten Gesellschaften starken die Reputa-
tion ihres ESG-Engagements durch die Mitgliedschaft in einer
ESG-Initiative oder die Verpflichtung zu ESG-Standards. Dies
zeigt, dass ESG-Initiativen und -Standards im Private-Equity-
und Venture-Capital-Markt eine wichtige Rolle spielen, in dem
sie beitragen, das Vertrauen von Investoren zu gewinnen.

Besonders Buyout-Gesellschaften haben sich zu ESG-Initiati-
ven verpflichtet, hier liegt der Anteil bei 79 %. Der Fokus bei
den Initiativen liegt auf den Principles for Responsible Invest-
ment der United Nations (UN-PRI) (68 %), den Sustainable
Development Goals (45 %), dem UN Global Compact (16 %),
der Leader for Climate Action Initiative (16 %) und der ESG
Data Convergence Initiative (11 %). Andere Initiativen oder
ESG-Standards sind deutlich weniger verbreitet.

Uber 60 % der befragten Gesellschaften
stirken die Reputation ihres ESG-Engagements

durch die Mitgliedschaft in einer ESG-Initiative
oder die Verpflichtung zu ESG-Standards.

Gekommen, um zu bleiben: ESG-Strategien deutscher Beteiligungsgesellschaften
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Welche Aussagen treffen auf die Gesellschaften im Hinblick auf das Thema
Impact Investing zu?

Wir planen, einen Impact-Fonds innerhalb 1%
der nachsten drei Jahre aufzulegen ©

Wir sind ein Impact-Fonds - 12 % |
Wir priifen Investments hinsichtlich ihrer
positiven Impact-Eigenschaften (etwa im
Rahmen der ESG Due Diligence)
Wir betreiben kein Impact Investing 50 %
0 10 % 20 % 30 % 40 % 50 %

N=70

Im Hinblick auf Impact Investing zeigt sich am Private-Equity- und Venture-Capital-

Markt ein heterogenes Bild. Die Halfte der befragten Gesellschaften beschaftigt sich
mit Impact Investing, wobei die Mehrheit angibt, ihre Investments hinsichtlich ihrer "
positiven Impacts zu prufen. Es bleibt jedoch von Interesse, wie umfassend und mit

welcher Qualitit diese Uberpriifung tatsachlich erfolgt.
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Neben der eigenen Verantwortung spielen insbesondere externe Treiber wie Reputation, Investoreneinfluss und Regulatorik eine

bedeutende Rolle fiir die ESG-Aktivitaten.

Was ist die zugrundliegende Motivation fiir die ESG-Aktivititen der Gesellschaften

und welche Bedeutung haben diese Motive?

Eigene Verantwortung (Werte / Ethik)

Reputation / Image

Wertschopfung / Marktchancen

Investoreneinfluss (Limited Partners)

Wertsteigerung im Exit

Regulierung

Gesellschaftlicher / Politischer Druck

Arbeitgeberattraktivitat

Risikomanagement

. Sehr hohe Bedeutung

N=67, Mehrfachnennungen maglich

49 % 34 % 13 %
24 % 53 % 18 %
27 % 44 % 20 Y
% % %
19% 48 % 24 %
23 % 42 % 17 %
14 % 34 % 34 %
9 % 36 % 9 %
8 % 35 % 44 %
10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

. Hohe Bedeutung

. Geringe Bedeutung

Sehr geringe Bedeutung

Gekommen, um zu bleiben: ESG-Strategien deutscher Beteiligungsgesellschaften
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Fiir mehr als 80 °/o

der Gesellschaften ist
die eigene Verantwor-
tung die wichtigste
Motivation fiir ihre
ESG-Aktivitaten.

Zentrale Motive fur die ESG-Integration sind die eigene unter-
nehmerische Verantwortung und Wertsteigerungspotenziale.
Fur die befragten Gesellschaften sind auch externe Treiber
wie Reputation/Image, Investoreneinfluss und Regulierung
besonders bedeutende Motive fiir ihre ESG-Aktivitaten. Dies
deutet darauf hin, dass insbesondere der Zugang zum Kapi-
talmarkt durch die ESG-Aktivitaten sichergestellt werden soll,
wahrend das Risikomanagement fir die Mehrheit der Gesell-
schaften nicht der primare Antrieb ist.

Gekommen, um zu bleiben: ESG-Strategien deutscher Beteiligungsgesellschaften
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Die Integration von ESG-Aspekten spielt insbesondere im Rahmen des Fundraisings eine herausragende Rolle.

Bei welchen Aktivitdten spielen ESG-Aspekte bei den Gesellschaften eine Rolle und wie bedeutend ist diese?

Fundraising 37 % 43 % 8 %
Limited Partners- oder Investoren-Beziehungen 28 % 45 % 23 %
Due Diligence / Investmententscheidungen 15 % % %
Offentlichkeitsarbeit 14 % 47 % 22 %
Monitoring / Reporting 14 % 46 % 26 %
Exit 14 % 42 % 35 %
Wertschépfung 17 % % %
Origination / Dealflow 11 % PERS 45 %
0 10 % 20 % 30 % 40 % 50 % 60 % 70 % 80 % 90 % 100 %
. Sehr hohe Bedeutung . Hohe Bedeutung . Geringe Bedeutung Sehr geringe Bedeutung

N=66, Mehrfachnennungen maglich
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Welche MaRnahmen setzen die Gesellschaften zur Verbesserung ihrer internen

ESG-Performance um?

Forderung von Diversitat und Inklusion

MaRnahmen zur Reduktion
von Treibhausgasemissionen

MaRnahmen zur Compliance-Férderung

Weitere UmweltmaBnahmen, z.B. Miillvermeidung,
Reduktion des Wasserverbrauchs

Konkrete Verbindung des Vergiitungsmodells
mit ESG-Zielen und deren Erfiillung

0 10% 20%

N=70, Mehrfachnennungen maglich

Dass der Zugang zum Kapitalmarkt und die Positionierung
gegenuber Investoren besonders wichtige Motive fur ESG
sind, zeigt sich auch daran, dass ESG-Aspekte beim Fundrai-
sing und bei der Pflege von Investorenbeziehungen eine be-
sonders wichtige Rolle spielen. Auffallig ist, dass in Bezug auf
Origination und Dealflow die ESG-Aspekte fur die befragten

30 %

I ¢
Trainings zur Steigerung des ESG-Bewusstseins _ 57 %
I s
I s
I -7
I

57 %

40% 50% 60%

Gesellschaften derzeit eine untergeordnete Rolle spielen. Zur
Verbesserung ihrer internen ESG-Performance setzen die be-
fragten Gesellschaften schwerpunktmaRig auf die Forderung
von Diversitat und Inklusion sowie auf Trainings zur Steige-
rung des ESG-Bewusstseins.
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3. ESG IM INVESTMENTPROZESS

Im Investmentprozess werden ESG-Aspekte von nahezu allen Gesellschaften beriicksichtigt.

Beriicksichtigen die Gesellschaften ESG-bezogene
Positiv- oder Negativkriterien in der Auswahl
potenzieller Investitionen (z.B. Investitionsfokus
auf bestimmte Sektoren oder Geschaftsmodelle
oder durch das Festlegen von Ausschlusskriterien)?

89 %
Ja

N=70

Fur die groBe Mehrzahl der Gesellschaften ist die Berlicksich-
tigung von ESG-Aspekten im Investmentprozess wichtig. Na-
hezu alle Gesellschaften berticksichtigen positive oder negati-
ve Kriterien bei der Auswahl potenzieller Investitionen sowie
wahrend der Due Diligence. Fir tber die Halfte der Gesell-
schaften sind ESG-Aspekte wahrend der Due Diligence sogar
entscheidungsrelevant. Dies gilt insbesondere fur Buyout-Ge-
sellschaften (75 %), wahrend es bei Venture Capital-Gesell-
schaften nur bei 48 % und bei Gesellschaften mit Schwer-
punkt auf Minderheitsbeteiligungen nur bei 47 % der Fall
ist. Auch im Exit-Management bleiben ESG-Aspekte wichtig,
allerdings geben wenige Gesellschaften an, dass sie eine zen-
trale Bedeutung haben.

~—
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Beriicksichtigen die Gesellschaften ESG-Aspekte in der Due Diligence?

. (o)
Ja - sie sind entscheidungsrelevant _ 57 % Fur 57 /0 der
Gesellschaften sind

ESG-Aspekte bei

Ja —sie sind jedoch nicht 0, g
entscheidungsrelevant _ 39% der Dl.le Dlllgence

entscheidungsrele-
Nein I 4 %

vant.
N=70 0 0% 20% 30% 40% 50% 60%

Erachten die Gesellschaften ESG-Aspelkte als relevant beim Exit-Management?

e untergeordnete Aspekte _ 72 °/°
Ja, als ein zentrales Element des 0,
Exit-Managements - 17%
Nein - 11 %

N=70 0 10% 20% 30% 40°% 50% 60% 70% 80%
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4. ESG WAHREND DER BETEILIGUNG

Wahrend der Beteiligung reduziert sich im Vergleich zum Investitionsprozess die Anzahl der Gesellschaften, die ESG-Aspekte

beriicksichtigen.

Halten die Gesellschaften Portfoliounternehmen an, ESG-Aspekte aktiv
umzusetzen und ESG-relevante Informationen offenzulegen?

Ja, wir wirken darauf ein, dass ausgewahlte 43 %
ESG-Aspekte aktiv umgesetzt werden o
Ja, wir wirken darauf ein, dass ESG-relevante 40 %
Informationen offengelegt werden °

Ja, wir setzen konkrete Ziele zusammen mit

Portfoliounternehmen und definieren passende _ 32 %
MaRnahmen, um diese umzusetzen
Ja, wir nehmen ESG-Aspekte als feste
Vertragsbestandteile in die Anteilskaufvertrage 24 %

(Share Purchase Agreements) auf

21%

Nein, es erfolgt keine aktive Beeinflussung

o

T 10 % 20 % 30 % 40 % 50 %
N=68, Mehrfachnennungen maglich ° ¢ ‘ ¢ ¢

Im Vergleich zum Investmentprozess
nimmt wahrend der Beteiligung die
Anzahl der Gesellschaften, die ESG-
Aspekte berlicksichtigen, leicht ab.
Dies konnte darauf zurickzufiuhren
sein, dass fur einige Unternehmen das
Risikomanagement bei der Auswahl
potenzieller Investitionen, wahrend
der Due Diligence und beim Exit-Ma-
nagement eine wesentliche Motivation
fur ihre ESG-Bemuhungen ist.
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Im Hinblick auf ESG-KPIs zeigt sich, dass umfassende KPI-Sets seltener zum Einsatz kommen,
wahrend die befragten Gesellschaften Schwerpunkte setzen und bestimmte Teilaspekte priori-
sieren. Insbesondere sind die PAl-Indikatoren (Principal Adverse Impact) innerhalb der KPI-Sets
von Bedeutung, wahrend bei den Einzelindikatoren Gender und Diversitat sowie compliance-be-
zogene Themen im Fokus stehen.

Welche ESG-KPI Sets oder ESG-KPIs erfassen die Gesellschaften regelmaRig
bei ihren Portfoliounternehmen im Rahmen eines etwaigen ESG-Reportings?

Gender / Diversitat KPIs | N 51 %
Vorhandensein / Implementierung eines Code of Conduct || N 47 %
Compliance VerstéRe (VerstoRe gegen Leitlinien, Strafen) | ANEEEEEEEEEGEGN 44 %
Principal Adverse Impact (PAI) Indicators (SFDR) [ NN 43 %
Treibhausgasemissionen I 43 %
Energieverbrauch I 41%

wasserverbrauch [ AR 37 % Gender und
Abfallaufkommen (NN 24 % Diversitat sind

der am hdufigsten

erhobene Key Per-
EDCI (ESG Data Convergence Initiative) metrics Bl 9% e [ T

Invest Europe - ESG KPIs _ 21%

0 10 % 20 % 30 % 40 % 50 % 60 % O 0
bei Portfoliounter-

N=68, Mehrfachnennungen maglich
gen meg nehmen.
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Die groRte Herausforderung bei der Umsetzung von ESG-Zielen und -MaBnahmen besteht in der steigenden Komplexitat durch das

Zusammenspiel von zunehmender Regulierung und mangelnder Standardisierung im Reporting, bei gleichzeitigem Mangel

an personellen Ressourcen bei den Portfoliounternehmen.

Welche Herausforderungen sehen die Gesellschaften aktuell bei der Umsetzung von ESG-Zielen und -MaRnahmen
im Zusammenspiel mit ihren Portfoliounternehmen und welche Bedeutung haben diese Herausforderungen?

Personelle Ressourcen bei den Portfoliounternehmen 36 % 48 % 15 %
Zunehmende ESG-Anforderungen durch die Regulierung 29 % 44 % 27 %
Fehlende Standardisierung des Reportings 42 % 30 % 26 % 2
Unsicherheit hinsichtlich weiterer Regulierungsschritte 25 % 38 % 33 %
Interne personelle Ressourcen des General Partners 8 % 42 % 35 %
Fehlende Einflussmdglichkeiten bei den Portfoliounternehmen % 9 %
Negativer Einfluss auf Fonds-Rendite 9 % 44 %
0 10 % 20 % 30 % 40 % 50 % 60 % 70 % 80 % 90 % 100 %
N=66, Mehrfachnennungen maglich . Sehr hohe Bedeutung . Hohe Bedeutung . Geringe Bedeutung Sehr geringe Bedeutung
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Die grofSte Herausforderung fiir Beteiligungsgesellschaften
bei der Umsetzung von ESG-Zielen und MaBnahmen liegt in
der Kombination aus steigenden ESG-Anforderungen durch
die Regulierung und dem Fehlen einer Standardisierung bei
der Berichterstattung. Die resultierende Komplexitat wird
durch den Mangel an Personalressourcen in den Portfolio-
unternehmen verstarkt. Weiter fallt auf, dass die Umsetzung
von ESG-Zielen und MaRBnahmen keinen nennenswerten ne-
gativen Einfluss auf die Fonds-Rendite hat.

der Gesellschaften er-
warten durch die Um-

setzung von ESG-Ziel-
en und -MaRRnahmen
keine nennenswerten
negativen Effekte auf
ihre Fonds-Renditen.
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5. REGULIERUNG ALS TREIBER FUR ESG

Die meisten Gesellschaften betrachten die zunehmende Regulierung als wichtig und notwendig, doch scheint sie nicht die gewiinschte

Standardisierung zu bewirken.

Wie beurteilen die Gesellschaften die zunehmende Regulierung

von ESG-Aspekten durch die EU?

Verstandlich in der Zielsetzung, aber
ungeeignet in der Umsetzung

Schwer zu uberblicken, aber notwendig

Wichtige Vereinheitlichung, die Klarheit
tber komplexe Anforderungen schafft

Ubertriebener Biirokratismus

N=69

0

5% 10%

15 %

14 %

12 %

20 %

25 %

30 %

38 %

36 %

35% 40 %

Es zeigt sich tendenziell, dass die be-
fragten Gesellschaften der Regulierung
positiv. gegenuberstehen. Allerdings
sehen viele Gesellschaften Herausfor-
derungen in Bezug auf die Komplexitat
und die Umsetzung. Dies konnte bei-
spielsweise darauf zurtickzufuhren sein,
dass der Regulator seine Anforderun-
gen unzureichend kommuniziert, wie
im Fall der SFDR (Sustainable Finance
Disclosure Regulation).

Die Verfugbarkeit von ESG-Daten, der
Mangel an personellen Ressourcen bei
den Portfoliounternehmen und fehlende
Marktstandards werden als die groRten
Herausforderungen bei der Umsetzung
der SFDR betrachtet. Dies sind ahnliche
Herausforderungen, wie sie sich auch
bei der Implementierung von ESG-Zie-
len und -MaRnahmen in den Portfolio-
unternehmen zeigen (siehe S. 28-29).
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Fiir 82% der
Gesellschaften
stellt der Mangel
an personellen
Ressourcen bei

Welche Herausforderungen sehen die Gesellschaften aktuell bei der Umsetzung der SFDR
(Sustainable Finance Disclosure Regulation) und welche Bedeutung haben diese?

; Portfoliounter-
Personelle Ressourcen bei den 3 - s
Portfoliounternehmen E 207 1570 nehmen neben
T R T Ao P der Verfiigbarkeit
erfligbarkeit der notwendigen Daten o T T von ESG-Daten

(intern und bei den Portfoliounternehmen)

die groRte Heraus-
forderung bei der
Umsetzung der
SFDR dar.

Derzeit fehlende Marktstandards fur die 29 T m— 2
Erfillung der SFDR-Anforderungen ’ ’ o

Unsicherheit hinsichtlich weiterer 10, e 5
Regulierungsschritte : - -

Unsicherheit bei Interpretation o o o
einzelner SFDR-Anforderungen 0% — 32% .
Interne personelle Ressourcen 21% 41 % 29 %
des General Partners
Unzuremhe_nde Kommunikation 21% 21 % O
seitens des Regulators
Unterschiedliche Auslegung der SFDR g : .
durch nationale Aufsichtbehorden LR — —
0 10 % 20 % 30% 40 % 50 % 60 % 70 % 80 % 90 % 100 %
. Sehr hohe Bedeutung . Hohe Bedeutung . Geringe Bedeutung Sehr geringe Bedeutung

N=63, Mehrfachnennungen moglich
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Deutlich mehr als die Halfte der jiingsten Fonds der Gesellschaften sind nach Artikel 8 der SFDR eingestuft worden.

Wie ist der letzte / jiingste Fonds der Gesellschaft nach der SFDR eingestuft?

Artikel 6

Artikel 8 ohne Sustainable Investments
und / oder PAI-Berticksichtigung

Artikel 8 mit Sustainable Investmentsund / oder
PAI-Berlicksichtigung (sog. Artikel 8+ Fonds)

Artikel 9

N=44

Bei den Gesellschaften, die die Anforde-
rungen der SFDR umgesetzt haben, ha-
ben die meisten ihre Fonds gemag Arti-
kel 8 strukturiert. Nur ein kleinerer Teil
hat die Fonds gemaR Artikel 6 oder 9
strukturiert. Bei den Gesellschaften, die
die Anforderungen nicht umgesetzt ha-
ben, ist davon auszugehen, dass es sich
um Gesellschaften handelt, deren In-
vestmentaktivitaten nicht unter die An-
forderungen der SFDR fallen. Ungefahr
ein Drittel der Gesellschaften hat ihre
Bestandsfonds nachtraglich anhand der
SFDR eingestuft, um sie den Anforde-
rungen der Regulierung anzupassen.
Die urspringliche SFDR-Einstufung der
Fonds hat sich seit deren Inkrafttreten
nur in wenigen Einzelfallen geandert.



Welche Einstufung nach der SFDR streben die Gesellschaften
fiir ihren ndchsten Fonds an?

i

. 0,
Artiket 6 1) der Gesellschaften,
fiir die eine Offenlegung
Artikel 8 ohne Sustainable Investments _ 52 % naCh SFDR re‘evant iSt.
und / oder PAIl-Berticksichtigung machten I(ommende
Fondsprodukte nach Artikel
Artikel 8 mit Sustainable Investmentsund / oder H
PAI-Berticksichtigung (sog. Artikel 8+ Fonds) - 19 % 8 Oder 9 StrUktu"eren'
Artikel 9 - 16 %
0 10 % 20 % 30 % 40 % 50 % 60 %

N=52

In zukunftigen Einstufungen wird der Fokus noch starker auf Artikel 8 liegen. Dies trifft
insbesondere auf Buyout-Gesellschaften (95 %) zu. Einstufungen nach Artikel 6 werden
dagegen kaum noch angestrebt.
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Die EU-Taxonomie wird von weniger als der Halfte der Unternehmen als bedeutsam fiir ihre Portfoliounternehmen angesehen. Die

Verfiigbarkeit von Taxonomie-relevanten ESG-Daten wird dabei als groBte Herausforderung bei der Umsetzung erachtet.

Welche Bedeutung hat die EU-Taxonomie
fiir die Investmentstrategien der Gesellschaften?

40 %

30 %

20 %

10 %

0

Sehr geringe Geringe Hohe Sehr hohe
Bedeutung Bedeutung Bedeutung Bedeutung

N=57

Inwieweit sehen die Gesellschaften ihre Portfoliounternehmen
auf die CSRD (Corporate Sustainability Reporting Directive) vorbereitet?

Vorbereitungen haben begonnen _ 45 %
Bereits gut vorbereitet . 7 %

N=56 0 10 % 20 % 30 % 40 % 50 %

Nur 7 % der Gesellschaften, fiir deren
Portfoliounternehmen die CSRD relevant

ist, halten diese fiir Ut auf die Direk-
tive vorbereitet, nahezu jede zweite
Gesellschaft sieht die Unternehmen
nicht vorbereitet.
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Welche Herausforderungen sehen die Gesellschaften aktuell bei der Umsetzung der EU-Taxonomie und welche Bedeutung

haben diese Herausforderungen?

Verfligharkeit von Taxonomie-relevanten ESG-Daten

Fehlende Anwendbarkeit bei bestimmten
Portfoliounternehmen (z.B. Startups)

Hohe Anforderungen der Taxonomie
fur die Erflllung der Kriterien

Unsicherheit hinsichtlich weiterer Regulierungsschritte

0 10 %

. Sehr hohe Bedeutung . Hohe Bedeutung

N=55, Mehrfachnennungen maglich

Fur die Gesellschaften, fir die die EU-Taxonomie relevant
ist, zeigt sich ein heterogenes Bild bezlglich der Bedeutung
fur ihre Investmentstrategien. Bei der Umsetzung der EU-
Taxonomie werden insbesondere die Verfugbarkeit von Taxo-
nomie-relevanten ESG-Daten und die fehlende Anwendbar-
keit bei bestimmten Portfoliounternehmen genannt. Fast die

20 %

100 %

90 %

30 % 40 % 50 % 60 % 70 % 80 %

. Geringe Bedeutung Sehr geringe Bedeutung

Halfte der Beteiligungsgesellschaften, deren Portfoliounter-
nehmen von der CSRD (Corporate Sustainability Reporting
Directive) betroffen sind, sieht diese als unvorbereitet auf die
CSRD, wahrend nur ein kleiner Teil diese als gut vorbereitet
einschatzt.
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6. INVESTOREN (LIMITED PARTNERS) ALS TREIBER FUR ESG

Gut drei Viertel der Gesellschaften erwarten in Zukunft spezifische ESG-Anforderungen seitens ihrer Investoren.

Erwarten die Gesellschaften zukiinftig (weitere)
spezifische Anforderungen ihrer Investoren
(Limited Partners) zur Beriicksichtigung

von ESG-Aspekten?

ESG-Anforderungen im Fundraising werden grundsatzlich als
sehr wichtig erachtet, aber spezifische Anforderungen seitens
der Investoren (Limited Partners) wurden nur von der Half-
te der befragten Gesellschaften genannt. Es besteht jedoch
die Erwartung im Private-Equity- und Venture-Capital-Markt,
dass diese Anforderungen zukiinftig zunehmen werden.

Fur die groBe Mehrzahl der befragten Gesellschaften ist die
Berlicksichtigung von ESG-Aspekten im Fundraisingprozess
ein wichtiger Faktor. Dabei zeigen sich kaum Unterschiede
zwischen Buyout-Gesellschaften, Gesellschaften mit Schwer-
punkt Minderheitsbeteiligungen und den Venture Capital-
Gesellschaften.
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Welche Bedeutung hat die Beriicksichtigung von ESG-Aspekten beim Fundraising der Gesellschaften?

Die Berticksichtigung von ESG-Aspekten im
Fundraismgprozess Stvennenet BedEUtung _ 77 0/0
fur das Fundraising

Die Berlicksichtigung von ESG-Aspekten ist von
untergeordnete Bedeutung fur die Zusage von Investoren - 18 %

und das gesamte Fundraising

Die Berticksichtigung von ESG-Aspekten hat 5 9/
keine Bedeutung -

N=60 0 1% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%

Fiir 77 %o der Ge-

sellschaften spielt
die Beriicksichtigung

von ESG-Aspekten im
Fundraisingprozess
eine wichtige Rolle.




7. VALUE CREATION (WERTSTEIGERUNG) DURCH ESG
Fur die finanzielle Wertsteigerung und -erhaltung von Portfoliounternehmen werden die Dekarbonisierung des Geschaftsmodells, ein

verbessertes ESG-Profil und mdgliche Absatzsteigerungen als entscheidend erachtet.

Welche Bedeutung hat ESG fiir die finanzielle
Wertsteigerung und -erhaltung von Beteiligungen

im Portfolio der Gesellschaften? Die Bedeutung von Value Creation bzw. der finanziellen Wert-
steigerung und -erhaltung durch ESG wird von den Gesell-
40% schaften lberraschend differenziert betrachtet. Dabei sehen

insbesondere Buyout-Gesellschaften (54 %) eine hohe oder
sehr hohe Bedeutung, wahrend dieser Anteil bei Venture Ca-
pital-Gesellschaften mit 48 % und bei Gesellschaften mit dem
Schwerpunkt Minderheitsbeteiligungen mit 41 % geringer
ausfallt.

30 %

20 %

0
35 % e Die wichtigsten ESG-Wertsteigerungstreiber sind derzeit die
Dekarbonisierung des Geschaftsmodells, die Verbesserung
L 16 % 15 9% des ESG-Profils fiir zusatzliche Rendite und hohere Bewer-
tungen (Multiples), sowie mogliche Absatzsteigerungen, etwa
durch nachhaltigere Produkte. Demgegenuber spielt der Zu-
0

Sehr geringe  Geringe _— P gang zu gruner Finanzierung und Subventionen derzeit kaum
Bedeutung Bedeutung Bedeutung Bedeutung eine Rolle.
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Welche ESG-Treiber erachten die Gesellschaften fiir eine finanzielle Wertsteigerung von Beteiligungen am wichtigsten
und welche Bedeutung messen Sie diesen Treibern bei?

Dekarbonisierung des Geschaftsmodell, 17 % 44 %,
um Zukunftsfahigkeit sicher zu stellen : ’
Verbesserung des ESG-Profils flir derzeitige und zukiinftige
D % 9 9%, b %

Stakeholder zur Erzielung zusatzlicher Rendite und
hoherer Bewertung beim Exit

Steigerung des Absatzes, z.B. durch Umstellen = =
oder Entwickeln von nachhaltigen Produkten ’ -

Verbesserung der Rekrutierungschancen am Arbeitsmarkt 16 % 40 % 6 %

Verbesserung der Supply Chain Performance durch A 20 % 43 %

Berticksichtigung von ESG-Kriterien

Steigerung der operationalen Effizienz durch 99, 49 o
Berticksichtigung von ESG-Kriterien N 4% S

Zugang zu ,griner” Finanzierung  EX/A 33 % 50 %

Zugang zu Subventionen / Optimierung von Steuern 29 % 48 %

0 10 % 20 % 30% 40 % 50 % 60 % 70 % 80 % 90 % 100 %

N=67, Mehrfachnennungen maglich . Sehr hohe Bedeutung . Hohe Bedeutung . Geringe Bedeutung Sehr geringe Bedeutung

Die Beurteilung von Value Creation durch ESG wird im Markt

differenziert gesehen, wobei die Halfte der Gesellschaften ihr
einen hohen Stellenwert beimisst.
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ZUSAMMENFASSUNG

Immer mehr Venture Capital- und Private Equity-Gesell-
schaften haben ein aktives ESG-Management implemen-
tiert und ESG-Aspekte sind mittlerweile fiir die Mehrheit
der Gesellschaften ein wesentlicher Bestandteil ihrer Ak-
tivitaiten — sowohl im Fundraising als auch im Investment-
prozess und wahrend der Beteiligungsphase. Zentrale
Treiber sind die Eigenverantwortung der Beteiligungsge-
sellschaften, Einfliisse der Fondsinvestoren (Limited Part-
ners), die sich aus ESG ergebenden Wertsteigerungschan-
cen fiir die Portfoliounternehmen aber natiirlich auch die
zunehmenden Regulierungsanforderungen. Dabei zeigen
sich insbesondere Buyout-Gesellschaften besonders fort-
geschritten. Hier sind etwa ESG-Kriterien fester und ent-
scheidungsrelevanter Teil der Due Diligence. Aber auch
Venture Capital-Gesellschaften und Gesellschaften mit
Schwerpunkt Minderheitsbeteiligungen integrieren ent-
sprechende Kriterien zunehmend. Etwa die Halfte der
befragten Gesellschaften setzt sich bereits mit Impact In-
vesting auseinander, insbesondere im Bereich Venture
Capital. Eine treibende Kraft fiir das ESG-Engagement ist

die Regulierung, die von den meisten Gesellschaften einer-
seits als wichtig und notwendig betrachtet wird, jedoch an-
dererseits als komplex und wenig zielfiihrend kritisiert wird.
Die zunehmenden Regulierungsanforderungen, die fehlen-
de Standardisierung im Reporting und der gleichzeitige
Mangel an personellen Ressourcen bei Portfoliounterneh-
men werden als bedeutende Herausforderungen bei der
Umsetzung von ESG-Zielen und -Manahmen betrach-
tet. Chancen aus dem ESG-Engagement sehen die Gesell-
schaften insbesondere beim Fundraising. Fiir drei Viertel
der Gesellschaften spielt die Beriicksichtigung von ESG-
Aspekten im Investitionsprozess eine entscheidende Rolle.
Die Einschatzung mit Blick auf Value Creation-Potenziale
fallt derzeit noch differenziert aus. Bemerkenswert ist je-
doch, dass bereits die Halfte der Gesellschaften die finan-
zielle Wertsteigerung und -erhaltung durch ESG-Manage-
ment als wichtig erachtet. Und es ist zu erwarten, dass fiir
die Beteiligungsgesellschaften die Bedeutung fiir Value
Creation in Zukunft weiter zunehmen wird.
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STUDIENPARTNER

Bundesverband Beteiligungskapital (BVK)

Der BVK ist die Stimme und das Gesicht der Beteiligungsbranche in Deutschland. Wir beziehen Stellung ge-
genuber Politik und Medien, um die Bedeutung von Beteiligungskapital fur die deutsche Wirtschaft zu unter-
streichen. Wir beobachten und analysieren der Markt stetig und reagieren auf Veranderungen. Wir fordern den
Erfahrungsaustausch zwischen unseren Mitgliedern, sodass die Beteiligungsbranche in Deutschland naher zu-
sammenwachst. Der BVK vereint 300 Mitglieder. Rund 200 Mitglieder sind Beteiligungsgesellschaften im Bereich
Venture Capital, Large-Buy-Out und Wachstumsfinanzierung. Hinzu kommen auch die die institutionellen Inves-
toren. Die ubrigen hundert Mitglieder sind Beratungsgesellschaften, Dienstleister und sonstige Institutionen, die
mit Beteiligungsgesellschaften zusammenarbeiten.

PwC Deutschland

Unsere Mandanten stehen tagtaglich vor vielfaltigen Aufgaben, mdchten neue Ideen umsetzen und suchen unse-
ren Rat. Sie erwarten, dass wir sie ganzheitlich betreuen und praxisorientierte Losungen mit grotmaoglichem
Nutzen entwickeln. Deshalb setzen wir fiir jeden Mandanten, ob Global Player, Familienunternehmen oder kom-
munaler Trager, unser gesamtes Potenzial ein: Erfahrung, Branchenkenntnis, Fachwissen, Qualitatsanspruch,
Innovationskraft und die Ressourcen unseres Expert:innennetzwerks in 151 Landern. Besonders wichtig ist uns
die vertrauensvolle Zusammenarbeit mit unseren Mandanten, denn je besser wir sie kennen und verstehen, umso
gezielter konnen wir sie unterstitzen.

PwC Deutschland. Mehr als 14.000 engagierte Menschen an 20 Standorten. Rund 2,93 Mrd. Euro Gesamtleistung.
Fuhrende Wirtschaftsprufungs- und Beratungsgesellschaft in Deutschland.

Das ,,ESG in Deals"”-Team von PwC Deutschland verkniipft das Know-How von mehr als 700 Nachhaltigkeitsex-
pert:innen mit der marktfihrenden Expertise im Bereich Deal-Advisory und fokussiert sich dabei insbesondere
auf Private-Equity-Firmen und deren Portfoliounternehmen sowie M&A-Transaktionen.

PwC” bezeichnet in diesem Dokument die PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, die eine Mitgliedsgesellschaft der Pricewater-
houseCoopers International Limited (PwCIL) ist. Jede der Mitgliedsgesellschaften der PwCIL ist eine rechtlich selbststindige Gesellschaft.
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