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Die globale Energiewende erfordert massive Investitionen in erneuerbare Energien, um Klimaziele zu
erreichen [1, 2|. Gleichzeitig birgt der Ubergang erhebliche wirtschaftliche Risiken, insbesondere durch
,Stranded Assets" — fossile Brennstoffanlagen, die vorzeitig an Wert verlieren konnten [3, 4]. Diese
Risiken sind ungleich verteilt und schaffen Unsicherheiten fiir politische Entscheidungstrager und Fi-
nanzinstitutionen [5, 6]. Bestehende Forschung deutet darauf hin, dass Energieversorgungsunternehmen
ihre Asset-Portfolios bisher nur langsam an Klimaziele anpassen [7, 8] und damit Gefahr laufen, von
SStranded Assets”betroffen zu sein. Die vorliegende Studie geht daher der Frage nach, inwieweit das
Investitionsverhalten von Anlegern, die Anteile an Energieversorgungsunternehmen halten, die Entwick-
lung der Asset-Portfolios dieser Unternehmen beeinflusst.

Wahrend die Auswirkungen von Klimaszenarien auf Unternehmensebene untersucht werden [2],
bleibt die Rolle unterschiedlicher Investorentypen (z.B. institutionelle Investoren, aktivistische Fonds)
und ihrer potenziellen Interessenkonflikte oft unterbeleuchtet. Insbesondere stellt sich die Frage, wie
Investoren, die signifikante Anteile in traditionellen fossilen Sektoren halten (,fossile Investoren®), die
strategische Ausrichtung und die Investitionsdynamik von Energieversorgungsunternehmen beeinflussen,
in die sie ebenfalls investiert sind (Investoren-Overlap”).

Wir verwenden granulare Asset-Level-Daten von S&P Capital 1Q Pro (ca. 70.000 Anlagen, 20.000
Unternehmen) und ergénzen diese durch historische Investorendaten fiir ca. 5.000 Unternehmen aus
derselben Quelle. Unsere Methodik umfasst drei Schritte: Erstens analysieren wir, ob ,fossile Investo-
ren" systematisch in Energieunternehmen mit einem hoheren Anteil fossiler Kraftwerke investieren als
andere Investorengruppen. Zweitens untersuchen wir, ob Unternehmen mit einer signifikanten Beteili-
gung ,fossiler Investoren® — kontrolliert fiir ihr initiales Asset-Portfolio und andere relevante Faktoren
(z.B. Region) — uber die Zeit unterschiedliche Investitionsdynamiken aufweisen (z.B. langsamere De-
karbonisierung, verzogerte Stilllegung alter Anlagen, geringere Investitionen in proportionale Expansion
erneuerbarer Technologien). Drittens analysieren wir die historischen Investorendaten, um nachzuvoll-
ziehen, ob und wie insbesondere institutionelle Investoren ihre Portfolios in den letzten Jahren angepasst
und moglicherweise aus fossilen Engagements desinvestiert haben.

Die Studie zielt darauf ab, den Einfluss von Investorenstrukturen, Die Studie zielt darauf ab, den
Einfluss von Investorenstrukturen und -interessen auf die Transformationspfade von Energieversorgungs-
unternehmen aufzudecken. Die Ergebnisse sollen Aufschluss dariiber geben, inwieweit Investoren als
Treiber oder Bremser der Energewende im Stromsektor wirken.
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