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Die Metallurgie — das wichtigste Instrument des industriellen
Wandels
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Europa sollte eine gegenteilige Politik
umsetzen, um einen Beitrag zur
Dekarbonisierung der globalen

industriellen Wertschépfungsketten zu
leisten. Wir sollten unseren Mangel an
Metallen senken und eine
wettbewerbsfihige Produktion vor Ort
fordern, indem wir sicherstellen, dass
lokale verarbeitende Industrien von
attraktiven Preisen fiir Rohstoffe

profitieren.
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,In den kommenden 30 Jahren werden wir so viel [Metalle] férdern wie seit Beginn der Menschheit!”,
prognostiziert Philippe Varin in seinem Bericht Uber die Sicherstellung der Versorgung mit mineralischen
Rohstoffen.

In vielen kritischen Momenten der Menschheitsgeschichte hat die Metallurgie eine entscheidende Rolle bei der
Entwicklung der Zivilisation gespielt, sei es in der Bronzezeit (-3000-1200 v. Chr.) oder in der Eisenzeit (-1200-550
v. Chr.). Die Rolle der Metallurgie ist seit dem Beginn des Zeitalters der fossilen Energietrager, das im 19.
Jahrhundert durch Kohle und im 20. und 21. Jahrhundert vor allem durch Ol und Gas gepragt wurde, ein wenig in
den Hintergrund getreten.

In den kommenden Jahrzehnten wird die Basis des weltweiten Energiesystems eine radikale Verdnderung
durchlaufen - dies betrifft neben dem Bau- und Transportwesen viele andere Segmente, insbesondere die
Industrie. Diese Herausforderung ist gigantisch, denn der momentane Primarenergie-Mix der Welt beruht zu 80%
auf fossilen Energietragern: Erdol, Erdgas und Kohle.
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Der Ausstieg aus fossilen Brennstoffen kann aber nur durch eine massive Elektrifizierung erreicht werden. Dazu
muss der Anteil von Elektrizitdt am Primarenergieverbrauch bis 2050 weltweit von 20% auf 53% steigen.

Das klingt nach einem ehrgeizigen Ziel, das bei ndherer Betrachtung jedoch keine so gewaltige Herausforderung ist,
wie diese Daten vermuten lassen, denn 80% der derzeitigen fossilen Primarenergie wird durch Verbrennung mit
hohem Energieverlust in Form von Warme gewonnen, und ein Elektromotor besitzt beispielsweise einen dreimal
héheren Wirkungsgrad als ein Verbrennungsmotor.

Die Elektrifizierung beruht auf den folgenden drei Saulen:

. Stromerzeugung (muss gréRtenteils durch erneuerbare Energien und teilweise auch durch
Kernenergie dekarbonisiert werden);

. Ausbau des Stromiibertragungs- und Verteilungsnetzes (unerlisslich fur die Umstellung auf eine
intermittierende Produktion - zudem mussen mehr Speicherlésungen fiir Strom geschaffen werden);

. Elektrifizierung der Einsatzbereiche (vor allem Transportsektor und Industrie).

Bei samtlichen Saulen kommt der Metallurgie eine entscheidende Aufgabe zu, wobei eine direkte
Korrelation zwischen der Reduzierung des Verbrauchs fossiler Energien und der Erhéhung der
Investitionen in Metalle besteht.

Die folgende Tabelle verdeutlicht den kritischen Bedarf an Aluminium und Kupfer fiir die Energiewende und
die Entwicklung neuer Technologien:

KRITISCHER MINERALIENBEDARF FUR SAUBERE
— ENERGIETECHNOLOGIEN I

Kupfer Aluminium
Solar PV - -
Wind -
Wasser
csp “
-
Bioenergie
Geothermie
Kernenergie
- -

Elektrizitatsnetze
EVSund Batteriespeicher

Wasserstoff

Importance  High - Moderate Low

Quelle: IEA

Da eine rasche Anpassung unserer Volkswirtschaften erforderlich ist, muss sich die européische Politik fragen, wie
die EU die Wettbewerbsfahigkeit ihrer Industrie erhalten und stirken und ihre Unabhangigkeit sichern kann.
Europa steht zwei Giganten gegenlber: China mit seiner dominierenden Industriemacht, die durch staatliche* und
sektorspezifische Subventionen gestltzt wird, und die USA, deren Reindustrialisierung von konkurrenzlos
niedrigen Energiekosten profitiert, die durch politische MaBnahmen wie den Inflation Reduction Act (IRA)
ermoglicht werden.

*OECD-Bericht 2017: ,Measuring distortion in Aluminium supply Chain“
DIE ELEKTRIFIZIERUNG STUTZT SICH IN ERSTER LINIE AUF DIE METALLURGIE

Angaben der Internationalen Energieagentur (IEA) zufolge wird die weltweite Stromproduktion im ,Net Zero
Emission“-Szenario zwischen 2022 und 2050 um mehr als das 2,5-fache steigen, wobei die Zunahme in diesem
Zeitraum um 3,5% pro Jahr deutlich schneller ausfallt als im letzten Jahrzehnt (2,5%). Es sind daher zeitgleiche und
kohéarente politische MaBnahmen in drei Bereichen erforderlich:

1. Stromerzeugung

Die Projektion der IEA geht bis 2030 von einer jahrlichen Kapazititserweiterung um 630 Gigawatt (GW) bei
Photovoltaik-Solarenergie (PV) und um 390 GW bei Windenergie aus - diese Zahlen sind fast viermal so
hoch wie die im Jahr 2020 verzeichneten Rekordwerte.

*2017 OECD report: measuring distortion in aluminium supply chain
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WICHTIGSTE MEILENSTEINE BEI DER UMSTELLUNG TABELLE DER WELTWEITEN STROMERZEUGUNG
AUF ERNEUERBARE ENERGIEN : NACH ENERGIEQUELLEN VON 2010BIS 2050: ]
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Quelle: IEA Quelle: IEA
Was bedeutet dies fiir Metalle? Die Auswirkungen sind zahlreich.

Der Ubergang auf erneuerbare Energien, insbesondere auf Wind- und Solarenergie, hat eine hohe Nachfrage
nach Kupfer zur Folge, die langsam kritische Ausmafe erreicht.

ARSTELLUNG DER GESCHATZTEN KUPFERNACHFRAGE
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Quelle: IEA

In Photovoltaikanlagen wird extrem viel Aluminium und Kupfer verbaut: Fir die Erzeugung einer
Photovoltaikkapazitat von einem MW werden 21 Tonnen Aluminium bendtigt. Fiir eine Zusatzkapazitat von 630
GW pro Jahr sind zusitzliche 13 Millionen Tonnen Aluminium erforderlich. In puncto Kupfer werden zur Erzeugung
von einem MW Photovoltaikkapazitit 2,9 Tonnen verbraucht, d. h. eine Kapazitat von 630 GW erfordert zusatzlich
1.827.000 Tonnen Kupfer.

Bei terrestrischen und Offshore-Windkraftanlagen sind fiir die Erzeugung von einem MW Windenergie im
Durchschnitt 2,8 Tonnen Kupfer und 386 kg Aluminium nétig. Folglich sind fur eine jahrliche Zusatzkapazitat von
390 GW 1.099.800 Tonnen Kupfer zusatzlich und 151.000 Tonnen Aluminium erforderlich.

Abgesehen von der Sicherstellung einer ausreichenden Metallférderung zur Deckung der wachsenden Nachfrage
muss auch die Frage der Intermittenz erneuerbarer Energien - die bedarfsbedingte Diskrepanz zwischen Angebot
und Nachfrage von Strom - unbedingt gel6st werden. Mit anderen Worten: Es muss moglich sein, eine
fluktuierende Stromerzeugung besser zu nutzen. Werden diese Herausforderungen nicht bewiltigt, kénnten sich
diese Investitionen als unwirtschaftlich erweisen.

Daher sind folgende Schritte zwingend erforderlich:
- Ausbau der Stromiibertragungsnetze, damit eine Zusammenlegung der Strom-Uberproduktion gelingt;

+  Erhohung der Speicherkapazitiaten, insbesondere von Batterien und durch den Ausbau von
Wasserkraftwerken;

« Verstarkte Entwicklung von steuerbaren stromintensiven Industrieanwendungen, die zur Kompensation des

fluktuierenden Angebots an erneuerbaren Energien einen flexiblen Energieverbrauch ermdglichen.

Quelle: Association Européen de I'’Aluminium | 2 BloombergNEF | 3 BloombergNEF
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2.Transport und Speicherung

Das Stromnetz wurde als ein Verteilungssystem mit zentralisierten Produktionszentren konzipiert, unabhangig
davon, ob es sich um Kohle-, Ol- oder Gaskraftwerke oder um Kernkraftwerke handelt.

Die Energiewende besteht darin, diese zentralisierte, stabile, steuerbare und konzentrierte Stromerzeugung
durch ein dezentralisiertes und zugleich intermittierendes Erzeugungsverfahren zu ersetzen. Prioritar ist folglich
nicht nur der Ausbau der Netze zur optimalen Nutzung der erzeugten Energie, sondern auch die Entwicklung von
Speicherlésungen (STEP, Batterien usw.), die eine Umkehrung der Stromfliisse, das Laden und das Einspeisen in das
Netz ermdglichen.

Durch die Elektrifizierung der Einsatzbereiche entstehen zudem neue Verbrauchspunkte, die iber die Gebiete
verteilt sind.

Die Erhéhung der Komplexitat der Stromnetze ist folglich eine zwingende Notwendigkeit, die einen massiven
Bedarf an Investitionen in die Infrastruktur und eine hohe Nachfrage nach Kupfer und auch nach Aluminium
generieren wird.

JAHRLICHER EINSATZ VON SAUBERER NACHFRAGE NACH KRITISCHEN METALLEN NACH
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Quelle: IEA Quelle: IEA

3.Einsatzbereiche

Die Elektrifizierung im Automobilsektor wird der wichtigste Vektor fiir Investitionen in Metall fiir energetische
Anwendungen sein.

Durch die Elektrifizierung des Fahrzeugparks entsteht ein Metallbedarf fiir die Ladeinfrastruktur (siehe oben) und
auch fur die Fahrzeuge selbst.

Laut IEA werden fiir die Herstellung eines Standard-Elektrofahrzeugs sechsmal mehr Metalle benétigt als fiir einen
herkdmmlichen Verbrenner.

Der International Copper Association zufolge belduft sich der Kupferverbrauch fir jeden Fahrzeugtyp auf die
folgend genannten Werte.

. Verbrennungsmotor: 23 kg Kupfer

. Hybridfahrzeug: 40 kg Kupfer

. Plugin-Hybrid: 60 kg Kupfer

. Elektrofahrzeug mit Batterie: 83 kg Kupfer (7ast viermal mehr als in einem Benziner)
. Hybridelektrobus: 89 kg Kupfer

. Elektrobus mit Batterie: 224-369 kg Kupfer (je nach GroRe der Batterie).

Kupfer ist fiir die Verkabelung der Motoren und Batterien unverzichtbar.

Fir das Fahrgestell von Elektrofahrzeugen wird viel Aluminium benétigt, denn man will ihr Gewicht reduzieren.
Einer von European Aluminium in Auftrag gegebene Studie zufolge stieg der Aluminiumanteil in européischen
Autos (Verbrennungsmotor und Elektroantrieb) zwischen 2019 und 2022 um 18%. Im Jahr 2022 enthielt ein
Fahrzeug durchschnittlich 205 kg Aluminium im Vergleich zu 174 kg im Jahr 2019 - eine Folge der Elektrifizierung
und des Leichtbaus in der Automobilindustrie. Dieser Trend wird Bestand haben: Der durchschnittliche Einsatz von
Aluminium wird zwischen 2022 und 2026 um 15,6% zunehmen und auf 237 kg steigen.

Die wiederaufladbaren Batterien, die in ihnen verbaut sind, enthalten Nickel, Kobalt oder Lithium.
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In den groBen Volkswirtschaften ist jedes zweite verkaufte Fahrzeug ein SUV, und auch vor Elektrofahrzeugen
macht dieser Trend nicht halt.

Die Nachfrage nach Metallen steigt automatisch und proportional zum héheren Gewicht der Fahrzeuge.

NOTWENDIGKEIT DER ENERGIEFLEXIBILITAT BEI INDUSTRIELLEN ANWENDUNGEN

Europa muss zwangslaufig eine steuerbare stromintensive Industrie entwickeln, die die (iberschissige
Stromerzeugung aus erneuerbaren Energien absorbieren kann.

Der franzésische Ubertragungsnetzbetreiber RTE geht in seinem Hauptszenario davon aus, dass die notwendige
Energieflexibilitatim Jahr 2050 bei 34 GW liegen wird, was einer Zunahme um etwa 1 GW pro Jahr entspricht,
insbesondere aufgrund des Vormarschs erneuerbarer Energiequellen (EE). In ihrem Bericht aus dem Jahr 2021
schatzt die IEA, dass sich die notwendige Energieflexibilitat in den Industrie- und den Schwellenlandern
vervierfachen wird.

In der franzésischen Industrie wird die Energieflexibilitat bestimmter industrieller, insbesondere aber
stromintensiver Prozesse bereits teilweise genutzt - laut RTE fast 3 GW.

= So werden in einigen Branchen Abregelungen durch eine zeitliche Verschiebung der Produktion erreicht,
indem man sich die Tragheit bestimmter Verfahren oder die in den Produktionsplanen der Industrie
vorhandenen Spielrdume zunutze macht.

= In der Metallindustrie sind diese Abregelungen bei Verfahren wie der Elektrolyse systemischer Natur, etwa
bei Aluminium Dunkerque, aber auch bei Trimet in Frankreich und Deutschland. So stellt der Einsatz
verschiedener vorhandener Flexibilitaitsmechanismen ein Potenzial von insgesamt fast 80% der
Verbrauchsleistung dar.

Die Wiederaufnahme einer stromintensiven metallurgischen oder chemischen Industrie in Europa, deren
Stromverbrauch steuerbar ware, ist keine Utopie mehr. Die tiberschiissigen Mwh kénnen dann zu Preisen genutzt
werden, die sogar auf globaler Ebene wettbewerbsfahig sind.

WELCHE POLITIK EIGNET SICH FUR DIE EUROPAISCHE METALLURGIE?

Die Europaische Union hat die Bedeutung der metallurgischen Industrie fiir den Klimawandel erkannt.
Gleichzeitig hat sie festgestellt, dass ihre Lieferketten und ihre Abhangigkeit von kritischen Metallen, insbesondere
aus China, sehr storanfillig sind. Wenn Europa jedoch Normen, Verordnungen oder Gesetze (z. B. eine
Kohlenstoffsteuer) erlasst, muss es sich dartber im Klaren sein, dass es mit einem Anteil von 10%-15% am globalen
Verbrauch dieser Metalle weltweit kaum ins Gewicht fallt. Die européische Politik muss ihren Platz im globalen
Wettbewerb finden, in dem 50% bis 90% der Metall-Raffination in China erfolgt.

Bei der Festlegung dieser Politik miissen wir aus den Erfahrungen unserer groBen Wettbewerber lernen:

«  Der auBerordentliche Erfolg der chinesischen Metallindustrie beruhte auf der Férderung der Raffination in
Kombination mit der Erleichterung von Metallimporten durch Fazilititen von Banken. Das erklarte Ziel ist
nach wie vor, der verarbeitenden Industrie einen preisglinstigen Rohstoff anzubieten. Gleichzeitig sind massive
Investitionen mit dem Ziel getatigt worden, eine héhere Stufe in der Transformationskette zu erreichen. China
ist zunachst zum groBten Importeur von Aluminium, dann von Tonerde und schlie3lich von Bauxit geworden. Im
Gegensatz zu anderen Landern verliert in China der Export von nicht-verarbeiteten Produkten an Attraktivitat
(Exportzolle, keine Mehrwertsteuerriickerstattung).

= Und das vollige Scheitern der protektionistischen Politik der USA (Section 232) ist nicht mehr von der Hand zu
weisen. Die Zélle auf Stahl (25%) und Aluminium (10%) haben letztendlich zu keiner produktiven Investition
gefiihrt. Ganz im Gegenteil: Von der Anhebung der Zélle profitierten die kanadischen Aluminiumproduzenten
und die verarbeitende Industrie in Mexiko. (Siehe Anhang I: Aluminiumproduktion der USA)

+  Die Wiederaufnahme der Bergbauindustrie in Europa ist ein Muss, zumal die Lagerstatten nicht unerheblich
sind, insbesondere fiir Lithium und seltene Erden. Ausgangsbasis fiir die Unabhangigkeit wird jedoch
hauptsachlich die Entwicklung von Kapazitaten fir die Metallraffination sein, was den Aufbau langfristiger
Beziehungen zu den Bergbaulandern und die Férderung der Entwicklung ihrer eigenen Industrie erméglicht.
Diese Raffinations- oder Elektrolyseindustrien sind stromintensiv und zum Teil steuerbar - sie spielen eine
wesentliche Rolle bei der Angleichung des intermittierenden Stromangebots an die Nachfrage.

+ Die geplante europdische Kohlenstoffsteuer auf importierte Metalle wie Stahl und Aluminium gemaf3 dem CO,-
Grenzausgleichssystem (Carbon Border Adjustment Mechanism, CBAM) und die Senkung der CO,-Quoten sind
mit groRen Risiken flr die verarbeitenden Industrien in Europa verbunden. Diese Steuer verteuert die
Rohstoffe, nicht aber die meisten Endprodukte und setzt daher vor allem einen Anreiz flr die Verlagerung einer
Branche, die bereits unter hohen Energiekosten leidet.
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* Europa sollte eine gegenteilige Politik umsetzen, um einen Beitrag zur Dekarbonisierung der globalen
industriellen Wertschopfungsketten zu leisten. Wir sollten unseren Mangel an Metallen senken und eine
wettbewerbsfihige Produktion vor Ort fordern, indem wir sicherstellen, dass lokale verarbeitende Industrien
von attraktiven Preisen fiur Rohstoffe profitieren. Falls Europa beispielsweise 5 Millionen Tonnen mehr
Aluminium (das Defizit) mit einem durchschnittlichen CO,-FuBabdruck (6,7 t CO, pro Tonne Aluminium)
fordert, wiirde es einen Beitrag zur SchlieBung einer gleichwertigen Kapazitit weltweit leisten (von der noch
immer Uber 50% auf Kohlebasis mit Emissionen von 20 t CO, pro Tonne Aluminium hergestellt werden). Dies
entsprache einer Senkung der weltweiten Emissionen um 70 Millionen Tonnen Kohlenstoffemissionen...
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Source: Watari et al. (2021). Sustainable energy transitions require enhanced resource governance.
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Die Wertentwicklungin der Vergangenheit ist kein verlasslicher Indikator fiir kiinftige Ertrage und unterliegt im Zeitverlauf

Schwankungen
Wichtige Hinweise

Dieses Dokument wurde von der ODDO BHF SE nur zu Informationszwecken erstellt. Darin enthaltene AuBerungen basieren auf den
Markteinschatzungen und Meinungen der Autoren zum Zeitpunkt der Veroffentlichung. Diese kénnen sich abhangig von den
jeweiligen Marktbedingungen andern. Weder dieses Dokument noch eine in Verbindung damit gemachte Aussage stellt ein Angebot,
eine Aufforderung oder eine Empfehlung zum-Erwerb oder zur VerauRerung von Finanzinstrumenten dar. Etwaig dargestellte
Einzelwerte dienen nur der Illustration. Einzelne Aussagen sind weder dazu geeignet noch dazu bestimmt, eine individuelle anleger-
und anlagegerechte Beratung durch hierfiir qualifizierte Personen zu ersetzen. Bevor in eine Anlageklasse investiert wird, wird
dringend empfohlen, sich.eingehend tiber die Risiken zu erkundigen, denen diese Anlageklassen ausgesetzt sind, insbesondere liber

das Risiko von Kapitalverlusten.
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