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Fiir langfristig stabile Rahmenbedingungen:
Investitionen in die Transformation absichern

Die deutsche Industrie steht vor einer der groBten Transformationsaufgaben ihrer Geschichte. Ver-
lassliche Rahmenbedingungen und wirksame Risikoabsicherung sind entscheidende Voraussetzung,
damit Unternehmen die notwendigen Investitionen in Dekarbonisierung, Rohstoffwende und erneuer-
barer Kraftstoffe tatsachlich tatigen. Nur durch das Zusammenwirken von staatlichem Handeln und
unternehmerischer Investitionsbereitschaft entstehen die Voraussetzungen fiir eine tragfihige
Transformation des Wirtschaftsstandorts Deutschland. Es ist eine historische Chance fiir unsere Wirt-
schaft: Klimaneutral und wettbewerbsfahig — doppelt zukunftsfest.

Preisvolatilitat, regulatorische Unsicherheit und unklare Nachfrageperspektiven halten Unternehmen
von langfristigen Transformationsprojekten ab und wirken so als zentrales Investitionshindernis. Tech-
nologie-, Markt- und Regulierungsrisiken iibersteigen auBerdem haufig, was Unternehmen allein tragen
konnen. Unternehmen, die Milliarden in die Dekarbonisierung investieren sind daher auf verldssliche
Rahmenbedingungen angewiesen.

Vor diesem Hintergrund adressiert das Papier drei Fragen: Wie lasst sich Investitionssicherheit durch
verlassliche regulatorische Zusagen starken? Wie kann der Staat Markt- und Absatzrisiken durch Ga-
rantien, CFDs und PPAs bankféhig machen? Und wie lasst sich privates Kapital mit maximaler Hebel-
wirkung fiir die Transformation mobilisieren? Die vorgeschlagenen Instrumente schaffen Planungssi-
cherheit, teilen Marktrisiken und mobilisieren privates Kapital.

EXECUTIVE SUMMARY

Die Transformation zur Klimaneutralitat erfordert erhebliche private Investitionen. Haufig mangelt
es dabei nicht an Kapital, sondern an Investitionssicherheit. Volatile Preise und regulatorische Un-
sicherheiten erschweren langfristige Investitionsentscheidungen.

Hierfir sollte die Bundesregierung insbesondere folgende Malnahmen vorantreiben:

¢ Investitionssicherheit starken: Verladssliche regulatorische Rahmenbedingungen schaffen, damit Unter-
nehmen Investitionsentscheidungen auf einer stabilen Grundlage treffen konnen.

¢ Risikoteilung zwischen Staat und Markt ausbauen: Instrumente entwickeln, die Technologie-, Markt-
und Regulierungsrisiken gezielt adressieren und dadurch die Finanzierbarkeit von Transformationspro-
jekten verbessern.

o Privates Kapital mobilisieren: Privates Kapital fiir Transformationsprojekte durch klare Rahmenbedin-
gungen und eine Aufteilung von Risiken und Verantwortlichkeiten mobilisieren.
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Der deutsche Wirtschafts-
standort braucht langfristige

W Rahmenbedingungen
Deutschland befindet sich in einer
tiefgreifenden Investitionsschwéche, die weit iber
konjunkturelle Zyklen hinausreicht. Die Industrie-
produktion hat das Niveau vor der Covid-19-Krise
bislang nicht wieder erreicht; in energieintensiven
Branchen ist sie sogar spiirbar gesunken.?
Eine reprasentative Befragung von (ber 1.000
deutschen Industrieunternehmen im Rahmen des
IW-Zukunftspanels zeigt: Die groBe Mehrheit ak-
zeptiert den klimaneutralen Umbau grundsatzlich,
zogert aber bei Investitionen. 56 Prozent aller deut-
schen Industrieunternehmen halten ihr Geschéfts-
modell fiir geféhrdet, nur 41 Prozent trauen sich
eine erfolgreiche Anpassung zu.? Die Zuriickhal-
tung speist sich dabei nicht priméar aus Ablehnung
klimapolitischer Ziele, sondern aus fehlender Pla-
nungssicherheit und wirtschaftlichen Risiken. Es
handelt sich um ein strukturelles Versagen der
Rahmenbedingungen, nicht um eine Transformati-
onsverweigerung der Wirtschaft.

Unsicherheit als Investitionshindernis
Fast jedes zweite Unternehmen beklagt eine
schwer kalkulierbare Kosten-Nutzen-Relation bei
Investitionen in klimafreundliche Anlagen, 45 Pro-
zent die politischen Rahmenbedingungen, 38 Pro-
zent eine unklare rechtliche Situation.® Mangelnde
Verfligbarkeit griiner Technologien oder fehlende
gesellschaftliche Akzeptanz — Argumente friiherer
Jahre - spielen dagegen eine untergeordnete
Rolle. Der Engpass hat sich damit von der techni-
schen zur institutionellen Dimension verschoben.
Nur noch rund die Halfte der Unternehmen plant
bis Ende 2026 Erhalt- oder Ersatzinvestitionen.*
Zwar hat sich das auslandische Investitionsvolu-
men in Deutschland zwischen 2024 und 2025 von

1 https://de.statista.com/infografik/28510/produktionsindex-
des-produzierenden-gewerbes-in-deutschland/

2 Kiiper et al., Transformationskompass 2025, S. 4

3Ebd., S. 13f.

4 Investitionen in Deutschland: Sonderauswertung aus dem IW-
Zukunftspanel

5 EY, Standort Deutschland 2026: Ausléndische Direktinvestitio-
nen in Deutschland und Europa, Frankfurt am Main, Mai 2026,
S. 3.

43,3 Mrd. Euro auf 96,4 Mrd. Euro verdoppelt, je-
doch sank die Zahl auslandischer Projekte in
Deutschland im gleichen Zeitraum um zehn Pro-
zent auf 548 — der niedrigste Stand seit 2009, im
achten Jahr in Folge. ®

Wenn Unternehmen nicht mehr ausreichend am
Wirtschaftsstandort Deutschland investieren, sig-
nalisiert dies eine systematische Attraktivitats-
schwdche, die iiber Konjunktur und Energiepreise
hinausweist.
Transformationsinvestitionen sind
strukturell benachteiligt
Transformationsprojekte sind haufig durch tiber-
durchschnittliche technische Risiken und Marktri-
siken sowie fehlende Anfangsrenditen gekenn-
zeichnet — das Verhaltnis von Risiko zu Rendite ist
fur Investoren unglinstig.® Hinzu kommen politi-
sche Risiken: Wer heute in Elektrolyseure, Warme-
pumpeninfrastruktur, griine Prozessgase oder er-
neuerbare Kraftstoffe investiert, tragt das Risiko
regulatorischer Kursanderungen (ber Jahrzehnte
hinweg.

Laut der Transformationspfade-Studie von BDI,
BCG und IW war schon 2024 rund ein Fiinftel der
deutschen Industrieproduktion gefahrdet — durch
sinkende Grundstoffproduktion infolge hoher Ener-
giekosten und sinkende Absatzchancen fiir weiter-
verarbeitende Produkte.” Zugleich zeigt die Studie,
dass bei unzureichender Transformation in
Deutschland die Wertschopfung sinkt, bei gelin-
gender hingegen steigt. Die Transformation ist
keine freiwillige Modernisierungsoption, sondern
eine existenzielle Antwort auf strukturellen Anpas-
sungsdruck. Wer zu spat oder gar nicht investiert,
riskiert den dauerhaften Verlust von Marktpositio-
nen in den Wachstumsmarkten des nachsten Jahr-
zehnts. Die Beschéaftigungswirkungen waren
schwerwiegend: Das Institut fiir Arbeitsmarkt- und
Berufsforschung (IAB) zeigt, dass sich der

6 Demary et al. (2024), Transformationsstrategie fir den In-
dustriestandort Deutschland und NRW.

7BDI/ BCG / IW (Bundesverband der Deutschen Industrie /
Boston Consulting Group / Institut der deutschen Wirtschaft),
Transformationspfade fiir das Industrieland Deutschland: Eck-
punkte fiir eine neue industriepolitische Agenda, 2024.
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Strukturwandel regional und sektoral selektiv aus-
wirkt und ohne flankierende Investitionen zu dau-
erhaften Arbeitsmarktrisiken in industriellen Kern-
regionen fiihren kann.®

Staatliche Handlungslogik:
Forderung und Risikobegren-

zung gezielt verzahnen

Es geht darum, einen verlasslichen
Rahmen zu schaffen, in dem sich langfristige In-
vestitionen in klimaneutrale Technologien wirt-
schaftlich lohnen. Nicht durch staatliche Zu-
schiisse, sondern durch Planbarkeit, Verlasslich-
keit und eine faire Verteilung der Risiken zwi-
schen offentlicher Hand und Privatwirtschaft.

Der Blick ins Ausland liefert Belege dafiir, dass ge-
zielte stattliche Risikoabsicherung Transforma-
tionsinvestitionen tatsachlich anstofRen kénnen.
Ein Beispiel ist der Canada Growth Fund (CGF)°.
Der mit 15 Mrd. CAD ausgestattete Fonds soll pri-
vate Investitionen in emissionsarme Projekte,
Technologien und Unternehmen katalysieren. Da-
flr nutzt er unter anderem Eigenkapital, Fremdka-
pital sowie langfristige Vertrage und Preisabsiche-
rungen, etwa Carbon Contracts for Difference.
Diese Instrumente reduzieren gezielt Investitions-
risiken, beispielsweise durch mehr Preis- und Ab-
nahmesicherheit, und verbessern damit die Finan-
zierbarkeit von Transformationsprojekten. Dass
dieser Ansatz bereits Investitionen in Milliarden-
héhe ermdglicht bzw. unterstiitzt, zeigen unter an-
derem Projekte in den Bereichen Wasserstoff, Bat-
terietechnologie und CO,-Abscheidung.

Die Konsequenz fiir die deutsche und européische
Transformationspolitik ist klar: Fiir Transforma-
tionsinvestitionen bedarf es langfristig verlassli-
cher Forderinstrumente und Finanzierungsme-
chanismen, die das spezifische Risikoprofil dieser
Investitionen systematisch adressieren.

8 Weber, Enzo, Transformation der Arbeit: Strukturwandel, Be-
schéftigung und regionale Risiken, |1AB-Forschungsbericht,

Investitionssicherheit verbessern

Viele Transformationsvorhaben erfordern hohe
Anfangsinvestitionen und langfristige Planung.
Gleichzeitig erschweren schwankende Energie-
und Rohstoffpreise, regulatorische Unsicherhei-
ten sowie unklare Nachfrageentwicklungen ver-
lassliche Investitionsentscheidungen. Die Folge
ist, dass wirtschaftlich sinnvolle Projekte ver-
schoben oder gar nicht umgesetzt werden. Um
die notwendige Investitionsdynamik auszuldsen,
miissen Unternehmen und Investoren sich auf
stabile und verlassliche Rahmenbedingungen
iiber die gesamte Projektlaufzeit verlassen kon-
nen. Mehr Investitionssicherheit ist daher eine
zentrale Voraussetzung, um privates Kapital fir
die Transformation zu mobilisieren. Neben den
nationalen sind auch die europdischen Rahmen-
bedingungen entscheidend. Anderungen etwa im
EU-ETS oder den Klimazielen der EU wirken sich
dabei direkt auf Investitionsentscheidungen vie-
ler Unternehmen aus.

Grandfathering

Ein wirksames Instrument zur Starkung der Inves-
titionssicherheit ist das sogenannte Grandfathe-
ring: Es gewdbhrleistet, dass Unternehmen, die
friihzeitig in Transformationsprojekte investie-
ren, auch bei spateren Anderungen regulatori-
scher Vorgaben auf die zum Investitionszeit-
punkt geltenden Rahmenbedingungen vertrauen
konnen — etwa durch befristeten Bestandsschutz
oder privilegierte Bedingungen gegeniiber nach-
traglich verscharften Anforderungen.

Konkret kann dies bedeuten, dass Investitionen
Uber die Projektlaufzeit weiterhin nach den ur-
spriinglich geltenden Regeln bewertet oder gefor-
dert werden. Alternativ kénnen Ubergangsfristen
und erhdhte Anrechnungsfaktoren fir frithe In-
vestitionen vorgesehen werden. So wird verhin-
dert, dass ,First-Mover" durch spatere Geset-
zesanderungen benachteiligt werden, nachdem
sie bereits erhebliche Mittel gebunden haben -
und dass getétigte Investitionen iiber Nacht un-
rentabel oder illegal werden.

Institut flir Arbeitsmarkt- und Berufsforschung, Niirnberg,
2022,S. 6.
9 Canada Growth Fund | Home
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Ein Beispiel bietet der Hochlauf nachhaltiger
Flugkraftstoffe (SAF): Investiert ein Unternehmen
heute auf Grundlage einer bestimmten Anrechen-
barkeit auf SAF-Quoten, kdnnten diese Konditio-
nen fiir einen festgelegten Zeitraum — etwa 15 bis
20 Jahre — garantiert werden. Das senkt regula-
torische Risiken und macht Investitionen in neue
Technologien attraktiver.

Mehr Dynamik durch Risiko-

teilung

Der Engpass bei der Transforma-

tion liegt nicht am fehlenden Kapi-
tal, sondern bestehenden Unsicherheiten. Viele
Investitionsvorhaben - die Elektrifizierung von
Fuhrparks, GroBwarmepumpen fiir Quartiere oder
die energetische Modernisierung von Industrie-
anlagen —sind wirtschaftlich grundsatzlich trag-
fahig, ihre Finanzierung wird jedoch durch lange
Amortisationszeitraume, regulatorische Unsi-
cherheiten und volatile Preisentwicklungen er-
schwert. Diese Faktoren beeinflussen die Risiko-
bewertung und konnen die Finanzierbarkeit ein-
zelner Vorhaben begrenzen. Das Ergebnis ist
eine strukturelle Finanzierungsliicke, die nicht
mit mehr Kapital behoben wird, sondern mit bes-
serer Risikoteilung zwischen Staat und Markt.

CFDs und PPAs

Contracts for Difference (CFDs) sind ein beson-
ders prazises Instrument, um genau diese Kalku-
lierbarkeit herzustellen. Sie garantieren Investo-
ren einen festen Abnahmepreis und schiitzen
zugleich den Staat, wenn Marktpreise die verein-
barte Schwelle iiberschreiten - das Risiko wird
also nicht einseitig auf den Staat verlagert, son-
dern symmetrisch geteilt. Gerade bei kapitalin-
tensiven Anlagen mit langen Laufzeiten, etwa im
Bereich erneuerbarer Energien oder griiner
Grundstoffindustrie, konnen CFDs den entschei-
denden Unterschied machen zwischen einem
Projekt, das in der Schublade bleibt, und einem,
das gebaut wird. Ein weiteres wirksames

10 Offentliche Gewéhrleistungen — Hebel fiir mehr Transforma-
tionsinvestitionen — FOES Factsheet (04/2026)

Instrument sind Power Purchase Agreements
(PPAs). Diese langfristigen Stromliefervertrage,
unterstiitzen den forderfreien Ausbau erneuerba-
rer Energien starken deren Marktintegration. Sie
bieten Unternehmen Planungssicherheit durch
langfristig kalkulierbare Strompreise, schiitzen
vor Preisschwankungen.

Garantien

Staatliche Garantien setzen eine Ebene friiher an:
Ubernimmt die &ffentliche Hand einen Teil des
Ausfallrisikos bei groBeren und risikoreicheren
Finanzierungsvorhaben, verbessern sich Finan-
zierungskonditionen, und Projekte werden kredit-
wirdig, die es ohne diese Absicherung nicht wa-
ren. Der fiskalische Vorteil liegt auf der Hand -
Garantien belasten den Haushalt nur im Scha-
densfall, und die Einnahmen aus Garantiepra-
mien haben die tatsachlichen Ausfille in der
Vergangenheit regelmafBig ausgeglichen oder
sogar deutlich iibertroffen®. Des Weiteren kon-
nen staatliche Garantien den Zugang zu PPAs
insbesondere fiir kleinere Unternehmen erleich-
tern und so ihre Verbreitung fordern.

Trotzdem werden die vorhandenen Spielrdume in
Deutschland bislang kaum ausgeschopft: Der
Bund verfiigt iiber einen Gewahrleistungsrah-
men von iiber einer Billion Euro, doch gerade bei
inlandischen Investitionen liegt die Inanspruch-
nahme bei lediglich 30 Prozent"". Ein Beispiel fiir
eine klimapolitisch ausgerichtete Garantiepolitik
ist dabei die Sonderbiirgschaft ,Griine Transfor-
mation" in Nordrhein-Westfalen. Diese beinhaltet
Ausfallbiirgschaften fiir Kredite bis zu 25 Millio-
nen € und hat die Absicherung von Investitionen
und Betriebsmittel zur Reduzierung des Ver-
brauchs fossiler Energietrdger sowie der CO2-
Emissionen zum Ziel. Im Zuge des Programms
wurden seit 2025 unter anderem Engagements
im Bereich Energiemanagement und Biogas un-
terstitzt. Um Garantien als wirksamen Hebel zu
etablieren, braucht es vereinfachte Verfahren,
klarere Ausschlusskriterien fiir fossile Vorhaben
und zentrale Anlaufstellen, die Unternehmen mit
den richtigen Instrumenten zusammenbringen.

11 Ebd.
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Double Auctions

Diese drei Instrumente — Garantien, CFDs und
PPAs - entfalten ihre volle Wirkung, wenn sie
durch den richtigen Anreizrahmen erganzt wer-
den. Eine Weiterentwicklung des CFD-Gedankens
sind bidirektionale Differenzkontrakte - soge-
nannte Double Auctions —, die nicht nur nach un-
ten absichern, sondern auch Ubergewinne bei be-
sonders giinstiger Marktentwicklung abschop-
fen. Was zunadchst wie eine Beschrankung klingt,
ist fiskalisch wie politisch ein Vorteil: Gewinne
flieBen anteilig zuriick in den offentlichen Haus-
halt und starken die gesellschaftliche Akzeptanz
staatlicher Risikoiibernahme. Gerade in einem
Umfeld, in dem offentliche Mittel knapp sind und
die Legitimitat von Unternehmensfdrderung zu-
nehmend erklart werden muss, bieten Double
Auctions einen Rahmen, der Investitionsanreize
und offentliches Interesse in Balance halt — und
damit die politische Nachhaltigkeit des gesamten
Instrumentenmix sichert.

Mobilisierung von privatem Kapital
Die Investitionen, die die Transfor-
mation erfordert, kann der Staat al-
lein nicht stemmen. Privates Kapi-
tal ist deshalb eine strukturelle Not-
wendigkeit. Dabei mangelt es nicht
an verfliigbarem Kapital: allein die deutsche Ver-
sicherungswirtschaft verwaltet Kapitalanlagen
von rund 1,9 Billionen Euro und investiert davon
einen wachsenden Anteil in Infrastruktur. In
Deutschland wird dieses Kapital bislang jedoch
kaum (ber Offentlich-Private Partnerschaften
mobilisiert: Im europdischen Vergleich entfallt
nur ein geringer Teil des Investitionsvolumens
auf Deutschland’. Hinzu kommt eine verankerte
Uberzeugung, der Staat kénne komplexe Vorha-
ben besser steuern als private Akteure, steht ei-
nem produktiven Zusammenwirken oft im Weg -
obwohl chronisch unterfinanzierte Kommunen
und angespannte Verwaltungskapazitdten die-
ses Bild langst in Frage stellen.

12 Demary, Markus / Puls, Thomas / Schaefer, Thilo, 2025, Mehr
Pragmatismus wagen: Private Beteiligungen an 6ffentlichen

Public-Private-Partnerships als Chance
begreifen

Eine Mdglichkeit, privates Kapital fiir Transforma-
tionsinvestitionen zu erschlielfen, sind Public-Pri-
vate-Partnerships. Das Grundprinzip: Der Staat
Gbernimmt die Funktion des Risiko-Ankers -
durch Planungssicherheit, First-Loss-Tranchen
und Garantien. Private Unternehmen bringen Ka-
pital, Innovationskraft, technologische Kompe-
tenz und die Fahigkeit ein, Projekte effizient und
dauerhaft zu realisieren. So entsteht eine Part-
nerschaft, in der beide Seiten Verantwortung fiir
den langfristigen Erfolg iibernehmen.

Mogliche Einsatzfelder sind Wasserstoff-Cluster,
bei denen offentliche Akteure die Infrastruktur
bereitstellen und die Industrie Produktion und Be-
trieb ibernimmt, SAF-Produktionskonsortien so-
wie Rohstoffrecycling und Kreislaufwirtschaft fiir
kritische Materialien. Ein weiteres Anwendungs-
feld ist der Offentliche Personennahverkehr
(OPNV). Moderne Mobilitit entsteht, wenn der
Staat verldssliche Rahmenbedingungen schafft
und private Unternehmen ihre Investitionsfahig-
keit und operative Kompetenz einbringen. Wett-
bewerb und Partnerschaft steigern Qualitat und
Wirtschaftlichkeit und sichern zugleich ein ver-
lassliches Angebot fiir die Biirgerinnen und Biir-
ger. Wichtig ist dabei, PPPs nicht allein als Finan-
zierungsinstrument zu verstehen, sondern als
Frage dauerhafter Verantwortungsteilung Gber
den gesamten Lebenszyklus eines Projekts. Ob
und wann dieses Modell sinnvoll ist, hdngt vom
Einzelfall ab und erfordert nach § 7 BHO eine
neutrale Wirtschaftlichkeitsuntersuchung, die ne-
ben Refinanzierungskosten auch Risiken und Op-
portunitdtskosten Giber den Lebenszyklus beriick-
sichtigt. Klar ist jedoch: Wo die Rahmenbedin-
gungen stimmen, kann jeder eingesetzte Euro
offentlicher Mittel ein Mehrfaches an privatem
Kapital mobilisieren. Genau diese Hebelwirkung
wird gebraucht, um die Investitionsliicke in der
Transformation zu schlieBen und langfristig ab-
zusichern.

Infrastrukturprojekten, Gutachten im Auftrag des Gesamtver-
bands der Deutschen Versicherungswirtschaft e.V. (GDV), Koln
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WAS TUN?

Damit die fiir die Transformation notwendigen Investitionen abgesichert werden und langfristig at-
traktiver werden, empfehlen wir folgende MaRnahmen:

1. Investitionen durch gezielte MaBnahmen absichern

Investitionsentscheidungen erfordern langfristige Planungssicherheit und Schutz vor nachtragli-
chen regulatorischen Anderungen. Wir empfehlen daher, Investitionen durch Grandfathering-Rege-
lungen und vergleichbare Investitionsschutzmechanismen gezielt abzusichern. Ubergangsfristen,
garantierte Anrechnungsregeln oder konnen regulatorische Risiken reduzieren, First-Mover-Investiti-
onen erleichtern und die Mobilisierung privaten Kapitals fiir die Transformation beschleunigen.

2. Verlassliche Planungssicherheit: Langfristig stabile Rahmenbedingungen fiir die deutsche
Wirtschaft schaffen

Investitionen in die Transformation bendtigen verldssliche politische und regulatorische Rahmenbe-
dingungen. Die Bundesregierung sollte sich daher fiir Rahmenbedingungen einsetzen, die Transfor-
mationsrisiken begrenzen, Investitionen berechenbarer machen und Vertrauen in den Standort
Deutschland starken. An die Stelle kurzfristiger und wechselnder Férderlogiken sollten langfristig
angelegte und verlassliche Forder- und Investitionsanreize sowie ein konsistenter klimapolitischer
Rahmen treten, der Unternehmen Planungssicherheit Giber Jahrzehnte hinweg bietet.

3. Durch Risikoteilung bessere Investitionsdynamik erzeugen

Um die Dynamik von Investitionen zu beschleunigen, braucht es einen Instrumentenmix aus staatli-
chen Garantien, Contracts for Difference (CFDs) und Power Purchase Agreements (PPAs). Diese
MaRnahmen reduzieren Investitions- und Absatzrisiken, schaffen Planungssicherheit und mobilisie-
ren privates Kapital flir wirtschaftlich tragfahige Transformationsprojekte. Ergdnzend sollten bidi-
rektionale Differenzkontrakte (,Double Auctions”) eingesetzt werden, um Chancen und Risiken fair
zwischen Staat und Investoren zu teilen und gleichzeitig die fiskalische und politische Nachhaltig-
keit der Forderung zu starken.

4. Privates Kapital mobilisieren: Public-Private-Partnerships als Chance

Die Transformation erfordert eine deutlich starkere Mobilisierung privaten Kapitals, da 6ffentliche
Mittel allein nicht ausreichen, um den notwendigen Investitionsbedarf zu decken. Wir empfehlen
daher, Rahmenbedingungen zu schaffen, die private Investitionen erleichtern und Risiken gezielt
begrenzen. Public-Private-Partnerships konnen dabei ein wirksames Instrument sein, um durch
eine klare Aufteilung von Risiken und Verantwortlichkeiten zusatzliches privates Kapital fiir Trans-
formationsprojekte zu mobilisieren.
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