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Thematisch investieren: Erneuerbare Energien
und Kreislaufwirtschaft

Investmentidee-Serie «Investieren in den griinen und sozialen Wandel» - Teil 3

AN DER JUNGSTEN WELTKLIMAKON-
@ FERENZ IN GLASGOW IST DAS ZIEL
\j ERNEUERT WORDEN, DIE ERDERWAR-
MUNG AUF 1.5 GRAD CELSIUS ZU
BEGRENZEN. DIESE MAMMUTAUFGABE KANN ZU
EINEM GUTEN STUCK MIT DER ABLOSUNG FOSSILER
BRENNSTOFFE ALS PRIMARE ENERGIEROHSTOFFE
ERREICHT WERDEN. DIES ERFORDERT SEHR HOHE
INVESTITIONEN IN ERNEUERBARE ENERGIEN, WIE
WIND, SONNE UND WASSER UND DEN EINSATZ
ALTERNATIVER ENERGIETRAGER WIE WASSER- ODER
BIOTREIBSTOFF. ABER DAS GENUGT NICHT, ES
BRAUCHT AUCH EINE KREISLAUFWIRTSCHAFT, UM DIE
HOHE UND WEITER WACHSENDE RESSOURCEN- UND
ENERGIENACHFRAGE IN EIN OKOLOGISCH
VERTRAGLICHES GLEICHGEWICHT ZURUCKZUFUHREN.

Der Energiehunger wachst ungebremst. Das globale Wirt-
schaftswachstum |&sst zusammen mit der Bevolkerungs-
entwicklung bis 2050 einen zuséatzlichen Energiebedarf
von 50 % erwarten. Dabei laufen die Anstrengungen des
Energiewandels der Realitédt immer noch hinterher. Seit
2015 stieg der Anteil erneuerbarer Energien um 3'700
Terrawatt-Stunden (TW/h, zum Vergleich: der Stromver-
brauch der USA 2020 betrug 3'800 TW/h). Gleichzeitig er-
hohte sich allerdings die Nachfrage nach Ol und Gas um
7'240 TW/h.

Globale Energienachfrage (Terrawatt-Stunden (TW/h))
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Quellen: BP, VP Bank

Ohne einer weltweit konzertierten Kraftanstrengung wer-
den die vereinbarten Klimaziele nicht erreichbar sein. In-
sofern war es wichtig, dass sich auf dem jiingsten Weltkli-
magipfel der Vereinten Nationen in Glasgow (COP26) die
Ziele des Pariser Klimaabkommens aus 2015 bestéatigt
wurden. Es wurden dabei die bisher gesteckten Zwischen-
ziele erneuert, auf die man sich bis 2030 bereits verpflich-
tet hatte. Dies soll erreicht werden indem Kohle als Ener-
giebrennstoff reduziert, der Waldrodung Einhalt geboten,
der Methanausstoss zurtickgefihrt sowie die Entwicklung
sogenannter griner Technologien vorangetrieben wird.

Viele der «griinen» Energietrédger sind dank technischer
Fortschritte und Férderungen heute attraktiv. Wind- oder
Wasserkraft weisen heute tiefere Stromgestehungskosten
auf als fossile Energietrager. Strom aus Biomasse, Ge-
othermie und Photovoltaik ist in vielen Landern ebenfalls
bereits preislich kompetitiv. Werden durch Emissionen
entstandene Schaden zukinftig den Energieformen zuge-
rechnet, besteht ein eindeutiger Kostenvorteil fir erneuer-
bare Energien.

Das Beispiel Photovoltaik zeigt, was durch technologi-
schen Fortschritt und Skaleneffekte méglich ist: Seit 2010
sind die Kosten fur eine Kilowatt-Stunde Solarstrom um
Uber 80 % gesunken. Damit ist bei Neuinstallationen So-
larstrom - auch ohne Férderungen - heute bereits giinsti-
ger als Atomenergie.

Energieerzeugungskosten in Europa
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Quellen: Frauenhofer ISA, SolarPower Europe, DIW, VP Bank

Die Umstellung auf erneuerbare Energien bringt grosse
Herausforderungen mit sich. Hauptaspekte sind eine er-
héhte Wetterabhangigkeit in der Stromproduktion und
eine dafir nicht ausreichend abgestimmte Stromnetz-Inf-
rastruktur fir die dezentrale Produktion. In den vergange-
nen drei Jahren offenbarte sich dies in Deutschland deut-
lich. 2019 musste wegen hohen Windaufkommens eine
Stromproduktion von 6.3 Milliarden Kilowattstunden ab-
geriegelt werden. Mit dieser Menge hétte man 5 % der
Haushalte in Deutschland fiir ein Jahr mit Strom versorgen
kénnen. Es fehlte schlichtweg an den notwendigen Lei-
tungskapazitaten und Steuerungen zwischen Produktion
und Verbrauch.

Der intensivere Einsatz erneuerbarer Energien erfordert
aufgrund der dezentralen Gewinnung dringend die Mo-
dernisierung bestehender Stromnetze aber auch moderne
Technologien fir eine diversifizierte Weiterverarbeitung
des primér erzeugten Stroms.
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Modernisierung und zeitgeméasse Technologien sind
ebenfalls Teil der strategischen Planungen von mehreren
Industrienationen im Hinblick auf Wasserstoff. Die derzei-
tige Produktion findet vorherrschend mittels Atomstroms
und Erdgas statt. Beriicksichtigt man die Gesamtkosten,
so ist die griine Wasserstoffproduktion, also jene basie-
rend auf erneuerbaren Energien, bereits heute konkur-
renzfahig.

Wie bedeutend der Nutzen von Wasserstoff der Europai-
schen Union ist, zeigt die jlingste Absichtserklarung «Fit
fur 55». Diese Initiative legt detaillierte Etappenziele zur
Klimaneutralitat bis 2030 fest. Dabei sollen die Treibhaus-
gasemissionen in Europa um 55 % gesenkt werden. Be-
ziiglich der Elektromobilitédt und emissionsreduziertem
Transport auf den Strassen schlagt die EU Kommission in
ihrem Verordnungsvorschlag vom Juli 2021 vor, dass die
EU-Mitgliedslandern entlang den Autobahnen alle 150 Ki-
lometer eine Wasserstoff-Tankstelle errichten. Die seitens
der EU geférderte und erforderliche Elektrolysekapazitat
soll von heute 60 Megawatt (MW) auf 6 Gigawatt (GW)
2024 und 40 GW bis 2030 ansteigen. Fur 2050, wenn die
EU klimaneutral sein will, wird eine Kapazitét von 500 GW
angestrebt.

Geforderte Elektrolyse-Kapazitat der EU-Kommission
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Quellen: EU Kommission, VP Bank

Die erforderlichen Infrastrukturkosten werden von Analys-
ten der US-Investmentbank Goldman Sachs auf EUR 325
Mrd. taxiert. Das Investitionspotenzial bezliglich der ge-
samten Wertschépfungskette soll sich demnach bis 2050
nur in Europa auf EUR 2 Bio. erstrecken, weltweit werden
die Gesamtkosten auf EUR 10 Bio. geschatzt.

Die bis 2050 gesteckten Klimaziele, die bezuglich der
Energieproduktion ausgerufen wurden, haben eine reelle
Chance, zu einem grossen Teil oder vollumfanglich er-
reicht zu werden. Die Energieproduktion beinhaltet auch
den Transport und die Warmeerzeugung. Weltweit

entspricht dies gut der Hélfte der Treibhausgasemissio-
nen, ist jedoch am Ende nur die halbe Miete. Das Ziel, ei-
nen Anstieg der Erderwdrmung auf nur 1.5 Grad Celsius
zu begrenzen, wirde nur mit diesen Anstrengungen nicht
erreicht werden. Was verbleibt, ist der industrielle Anteil
des produktverarbeitenden Gewerbes und der Landwirt-
schaft. Diese belaufen sich weltweit auf geschétzte 23 Gi-
gatonnen pro Jahr. In diesem Zusammenhang stellt der
umfassende Aufbau einer globalen Kreislaufwirtschaft das
zentrale Element der Lésung dar. Davon verspricht man
sich die Reduktion der Treibhausgasemissionen um etwa
10 Billionen Tonnen.

Im Kern geht es darum, ein regeneratives Produktionssys-
tem zu erschaffen, in dem der Ressourceneinsatz und der
Produktionsprozess durch das Verlangsamen, Verringern
und Schliessen von Energie- und Materialkreisldufen mini-
miert werden. Ladngere Produktlebenszyklen, Instandhal-
tung, Wiederverwendung, aber auch Weiterverarbeitung,
sind daher wichtige Aspekte. Intelligentes Recycling
schliesst den Prozess der Kreislaufwirtschaft ab und fihrt
weitestgehend die Ressourcen zurlck in die Verwendung.

CO2-Einsparung bis 2050 (in Billionen Tonnen)
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Energieproduktion Erneuerbare Energien Kreislaufwirtschaft

Quelle: Ellen MacArthur Foundation

Einen hybriden Weg zwischen Kreislaufwirtschaft und
technologischer Innovation beschreiten das Schweizer
Start-Up Enespa sowie das boérsengelistete norwegische
Unternehmen Quantafuel. Beide entwickelten unabhangig
voneinander einen Prozess zur Riickwandlung von Plasti-
kabfallen zu Ol mittels Thermolyse. Aufgrund des geringe-
ren Gewichts des gewonnenen Paraffindls werden dabei
aus einer Tonne Plastikabfall etwa 1'000 Liter hochwerti-
gen Werkstoff fir die Kunststoffindustrie zuriickgewon-
nen.

Wesentliche Bedeutung in der Kreislaufwirtschaft kommt
der sogenannten Sharing-Industrie zu, also der Nut-
zungsteilung von Gebrauchsgutern. Dies ist auch drin-
gend erforderlich, da das angenommene Wirtschafts-
wachstum bis 2050 laut der renommierten Ellen
MacArthur Foundation Ressourcen bedarf, die dem 1.6-fa-
chen der Kapazitét der Erde entsprechen. Der industrielle
Abbau von Bodenschatzen wuchs in den vergangenen 70
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Jahren um das 13-fache und zeichnet sich fur 90 % der
Umweltschédden und des Wasserstress verantwortlich. Sha-
ring hat eine lange Tradition wie zum Beispiel Genossen-
schaften auf dem Land beweisen. In der modernen Welt
hatten oder haben viele Nutzer bereits Erfahrung mit An-
bietern wie Uber, Spotify oder AirBnB, ohne sich dabei
Gedanken gemacht zu haben, selbst Bestandteil davon
werden zu kdnnen. Die fortschreitende Digitalisierung er-
héht die Effizienz und somit auch die Akzeptanz. Diese
Apps bringen gleiche Interessen zusammen und gestalten
den Austausch dabei bequem und transparent. Die funf
grossten Segmente sind dabei Unterkinfte, Autoverleih,
Musik und Video, Arbeitsvermittlung sowie Finanzvermitt-
lungen. Der Unternehmensberater Pricewaterhouse-
Coopers erwartet, dass in diesen Bereichen bis 2025 der
Markt auf USD 335 Mrd. anwéchst, gleich hoch wie der tra-
ditionelle Vermietungssektor. Fiir Europas Kreislaufwirt-
schaft erkennt die Beratungsfirma McKinsey ein jéhrliches
Produktivitdtswachstum von 3 % bis 2030. Dies entspricht
einem Wertschépfungspotenzial von EUR 600 Mrd. Al-
leine in der Nahrungsmittelindustrie erkennt die Ellen
MacArthur Foundation durch ein nachhaltiges und zirkula-
res Bewirtschaften der Grossstadte ein globales Wert-
schépfungspotenzial bis 2050 in Héhe von USD 2.7 Bio.

Erneuerbare Energien und die Kreislaufwirtschaft haben
die Reduktion der CO»-Belastung zum Ziel und helfen da-
bei, eine durch die Industrialisierung stark angegriffene
Umwelt kiinftig schonender zu behandeln. Dabei entste-
hen etwa bei Infrastrukturausriistern oder Green-Tech-Un-
ternehmen netto Arbeitsplatze und erhéhen die Produkti-
vitat, eine sehr attraktive Kombination fir die Kapital-
mérkte. Die Dringlichkeit der Massnahmen erfordert sehr
hohe Investitionen seitens der Staaten, der Unternehmen
aber auch privater Haushalte. Investoren kénnen dies po-
sitiv unterstitzen und dabei attraktive Renditen erwarten.
Konkret haben wir zwei Vorschlage, wie sich diese The-
men mit Fonds umsetzen lassen. Wenden Sie sich bitte an
Ihren Kundenberater.

Investmentidee - Investieren in den griinen und sozialen Wandel: Thema 3 - Erneuerbare Energien und Kreislaufwirtschaft - 29. November 2021

3/4



VP Bank AG

¥y BANK

Aeulestrasse 6
9490 Vaduz - Liechtenstein
T +423 235 66 55 - F +423 235 65 00 - info@vpbank.com

VP Bank (Schweiz) AG

Talstrasse 59
8001 Zurich - Schweiz
T+4144 2262424 - F +41 44 226 25 24 - info.ch@vpbank.com

VP Bank (Luxembourg) SA

2, rue Edward Steichen - L-2540 Luxembourg
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Diese Dokumentation wurde von der VP Bank AG (nachfolgend Bank) erstellt und durch die Gesellschaften der VP Bank

Gruppe vertrieben. Diese Dokumentation stellt kein Angebot und keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Finanz-
instrumenten dar. Die darin enthaltenen Empfehlungen, Schatzungen und Aussagen geben die persénliche Auffassung des

betreffenden Analysten der VP Bank AG im Zeitpunkt des auf der Dokumentation genannten Datums wieder und kénnen

jederzeit ohne vorherige Ankiindigung geandert werden. Die Dokumentation basiert auf Informationen, welche als zuver-

l&ssig eingestuft werden. Diese Dokumentation und die darin abgegebenen Einschatzungen oder Bewertungen werden

mit dusserster Sorgfalt erstellt, doch kann ihre Richtigkeit, Vollstandigkeit und Genauigkeit nicht zugesichert oder gewahr-
leistet werden. Insbesondere umfassen die Informationen in dieser Dokumentation méglicherweise nicht alle wesentlichen
Angaben zu den darin behandelten Finanzinstrumenten oder deren Emittenten.

Weitere wichtige Informationen zu den Risiken, welche mit den Finanzinstrumenten in dieser Dokumentation verbunden

sind, zu den Eigengeschéften der VP Bank Gruppe bzw. zur Behandlung von Interessenkonflikten in Bezug auf diese Finanz-

instrumente sowie zum Vertrieb dieser Dokumentation finden Sie unter https://www.vpbank.com/rechtliche_hinweise_de
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