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Grafik 1: EU-Roadmap fiir den Ubergang zu
einer CO,-armen Wirtschaft bis 2050 nach
Sektoren (100% = 1990)
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Quelle: Europaische Kommission (EC), 2011

Grafik 2: Materialien fiir eine CO,-arme
Wirtschaft
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Innovative Materialien fur eine
CO,-arme Wirtschaft

o Verscharfte Treibhausgas-Emissionsvorschriften wirken als Transformationstreiber fiir di-
verse Sektoren und veranlassen die Wirtschaft zum innovativen Einsatz von Materialien

o Leichtbauwerkstoffe und neue Batterietechnologien spielen eine zentrale Rolle bei der
Senkung des CO,-Ausstosses im Verkehrssektor

o Verschiedene Materialien profitieren besonders vom Trend zu umweltfreundlichen Ge-
bauden und der wachsenden Bedeutung erneuerbarer Energien

o Die Nachhaltigkeitsanalyse von Unternehmen untersucht nicht nur den Einsatz innova-
tiver Materialien, sondern bewertet auch den Leistungsausweis in anderen ESG-
Bereichen wie Lieferkette, Sicherheit&Gesundheit, Corporate Governance usw.

Klimagesetzgebung als Motor des Wandels
Die von den EU-Staaten verfolgten ergeizi-
gen Plane zur Senkung der Treibhausgas-
(THG-)Emissionen werden den Transformati-
onsprozess breiter Wirtschaftsbereiche wei-
ter vorantreiben (siehe Grafik 1). Die Her-
steller werden darauf mit einem ganzheitli-
chen Lebenszyklus-Ansatz reagieren, der die
strengeren Vorgaben in die Erforschung und
Anwendung innovativer Materialien und
Bauweisen einfliessen lassen wird. Das ak-
tuelle Spotlight beleuchtet die Entschei-
dungsprozesse von Automobilherstellern bei
der Bewertung von Leichtbauwerkstoffen
und beschaftigt sich darlber hinaus mit
ausgewahlten Materialien, die im Energie-
und Bausektor zu einer THG-Minderung bei-
tragen konnen (siehe Grafik 2).

Leichtbauwerkstoffe fiir die CO,-Reduzierung
In der Luftfahrtindustrie entfallt bereits ein
wesentlicher Anteil des Materialmixes (ca.
80%, siehe Grafik 3) auf Leichtbauwerk-

stoffe. Signifikante Treibstoffeinsparungen
und niedrige Produktionsvolumen erméglich-
ten hier einen vergleichsweise schnellen
Durchbruch. Eine ahnliche Entwicklung ist
nun auch im Automobil-Sektor mit seiner
ausgepragten Massenproduktion zu erwar-
ten, verursacht in erster Linie aufgrund strik-
terer Gesetze zu CO2-Emissionen und dro-
hender Sanktionsmassnahmen. So werden
in Europa pro Fahrzeug bis zu EUR 4000 fal-
lig, wenn es den Herstellern nicht gelingt,
den CO,-Ausstoss ihrer Flotte bis 2020 von
derzeit 127 auf 95 g/km zu senken. Ent-
sprechend vehement wehrt sich die Branche
gegen eine weitere Verscharfung dieser
Grenzwerte.

Um 8,5 g/km CO, einzusparen, muss das
Fahrzeuggewicht um rund 100 kg reduziert
werden. Experten prognostizieren daher,
dass sich der Einsatz von hochfesten Werk-
stoffen und neuartigen Leichtbaumaterialien
in der Automobilindustrie bis 2030 auf 67%
verdoppeln wird (siehe Grafik 3).
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Grafik 3: Prognostizierte Verdoppelung des
Leichtbau-Anteils in der Automobilindustrie
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Uberlegungen bei der Materialauswahl
Festigkeit, Gewicht, Preis, Korrosions-
bestandigkeit sowie Umweltkriterien wie Re-
cyclingfahigkeit und CO,-Bilanz sind ent-
scheidende Eigenschaften, wenn es um die
Auswahl eines Materials geht (siehe Gra-
fik 4). Daneben stehen jedoch auch HKrite-
rien wie die Kosten flr die Anpassung der
Produktionsprozesse und die Sicherstellung
einer zuverlassigen Materialversorgung im
Fokus.

Ein Beispiel fur innovative Werkstoffe ist
hochfester Stahl. Er weist eine drei Mal ho-
here Belastbarkeit auf als konventioneller
Stahl. Da er auch die kosteneffizienteste
Losung zur Gewichtsreduzierung darstellt,
soll sein Anteil am Automobil-Materialmix
bis 2030 von jetzt 15% auf 38% steigen.
Aluminiumlegierungen gelten als zweitgross-
te Profiteure des Werkstoffwandels in der
Automobilindustrie. Sie verbinden eine Ge-
wichtsersparnis von rund 50% mit der hohen
Zugfestigkeit von Aluminium und Stahl. Letz-
tere schneiden bei der Recyclingfahigkeit
besonders gut ab — ein wichtiges Kriterium,
da Altautos in der EU zu 85% wiederverwert-
bar sein mussen.

Neben diesen Uberlegungen wird auch die
CO,-Bilanz der Werkstoffe an Bedeutung
gewinnen. So ist die Produktion von Primar-
aluminium zwar energieintensiv, das Materi-
al erzielt jedoch eine insgesamt positive
CO,Bilanz, wenn es zur Verringerung des
Fahrzeuggewichts eingesetzt wird. Wesent-
lich verbessern lasst sich diese Bilanz
(~95% geringerer Energieverbrauch) durch
die Verwendung von Recycling-Aluminium,
das derzeit aber noch nicht in grosseren
Mengen zur Verfugung steht. Der CO,
Ausstoss durch die Herstellung von re-
cykliertem Aluminium ist 4 Mal geringer als
derjenige von Primarstahl, 20 Mal geringer
als der von Primaraluminium und sogar
55 Mal geringer als der Primar-
magnesium. Obwohl Magnesium der leich-

von

teste Metallwerkstoff im Fahrzeugbau ist,
verhindert die  schlechte Korrosions-
bestandigkeit einen massenhaften Einsatz.

Trends bei der Werkstoffsubstitution

Viele Autohersteller setzen bei der Ka-
rosserie verstarkt auf Aluminium (z.B.
Ford F-150 Pickup, BMW X5 SUV und das
Model S von Tesla). BMW hat zudem das
weltweit erste Elektrofahrzeug lanciert,
das Uuberwiegend aus kohlefaserverstark-
tem Kunststoff besteht. Das ultraleichte
Material kompensiert in erster Linie die
schwere Fahrzeugbatterie und erhdht so
die Dynamik des Elektromobils. Bei den
neuesten Flugzeugmodellen hat der Ein-
satz von Carbon bereits die Marke von
50% erreicht (Boeing 787 Dreamliner
und Airbus 350 XWB).

Carbonfasern: extrem fest und leicht

Carbon- oder Kohlenstofffasern tberzeugen
durch ein aussergewohnlich gunstiges Ver-
haltnis von Festigkeit zu Gewicht: Es ist 40%
leichter als Aluminium und dabei 7 Mal stei-
fer. Kohlefaserprodukte bieten dartiber hin-
aus eine exzellente Dauerfestigkeit und Kor-
rosionsbestandigkeit, sind jedoch
gleichsweise schwer zu reparieren und zu
recyceln. Kohlefaser ist auch der teuerste
Werkstoff in der Hightech-Palette. Ende
2014 kostete ein Kilogramm rund USD 20
und damit rund 10 Mal so viel wie Alumini-
um und 20 Mal so viel wie Stahl. Experten
rechnen bis 2030 mit einem Anstieg des
Kohlefaseranteils auf 19% in der Luftfahrt
und auf 0,5% in der Automobilbranche.

ver-

Grafik 4: Kriterien bei der Materialauswahl
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Nicht zuletzt dlrften auch einige technische
Kunststoffe den Weg in die Fertigungshallen
der Automobilindustrie finden, als glinstige
Leichtbau-Alternativen fur nicht tragende Tei-
le wie Fahrzeugsitze oder HKraftstofftanks.
Selbst erneuerbare und biologisch abbauba-
re Materialien konnten mittelfristig syntheti-
sche Polymere ablésen. Kohlefaserprodu-
zenten wie Toray, SGL Carbon, Aluminium-

herstellern wie Norsk Hydro und Spezialis-
ten flr technische Kunststoffe wie Solvay
und DSM wird der Umstieg auf leichtgewich-
tige Materialien besonders zugutekommen.

Batteriematerialien als wichtige Treiber fiir
einen klimafreundlichen Verkehr

Die im Verkehrssektor anfallenden CO.-
Emissionen lassen sich auch durch alternati-
ve Antriebstechnologien wie Brennstoffzellen
oder Elektro- oder Hybrid-Antriebe reduzieren.
Allerdings erreicht keine dieser Technologien
die hohe Speicherdichte und schnelle Ener-
gieabgabe herkommlicher Verbrennungsmo-
toren. Wahrend Lithium-lonen-Batterien bei
der Energieabgabe punkten, liegt ihre Ener-
giespeicherkapazitat unter derjenigen von
Brennstoffzellen. Sinkende Kosten bei der
Schaffung der notwendigen Infrastruktur und
Fortschritte bei der Sicherheit haben dem
Markt fur Elektrofahrzeuge in jlungster Zeit
neuen Schub verliehen. Die Batteriekosten
sowie die begrenzte Reichweite von Elektro-
fahrzeugen bleiben jedoch die grossten Hin-
dernisse fur eine weitere Verbreitung.
Angesichts des volatilen Olpreises und des
rasanten technologischen Wandels lasst sich
nur schwer vorhersagen, inwiefern die Batte-
riehersteller (z.B. Panasonic, Samsung, LG
Chem) und die Produzenten von Batteriema-
terialien (z.B. Umicore, Hitachi Chemical,
Johnson Matthey) von der geanderten Nach-
frage profitieren werden. Als Batterielieferant
des Elektromobil-Herstellers Tesla ist Pa-
nasonic aber sicherlich gut aufgestellt. Auch
der Produzent von kinstlichem Grafit, Hitachi
Chemical, konnte zu den Nutzniessern der
vermehrten Nachfrage nach Lithium-lonen-
Batterien gehoren.

Welche Akteure profitieren vom Boom der
erneuerbaren Energien?

Der drastische Rickgang bei den Herstel-
lungs- und Installationskosten von Solarmo-
dulen hat die Wirtschaftlichkeit der Solar-
energie massiv erhoht — und dies trotz sin-
kender staatlicher Beihilfen. Analysten
prognostizieren daher fur die Jahre 2014 bis
2016 eine Zunahme der jahrlich weltweit in-
stallierten Solarleistung von 42 GW auf
62 GW oder 50%. Im Rohstoffsektor dirften
die Hersteller von Polysilizium wie Wacker
Chemie und GCL-Polysilicon vom beschleu-
nigten Wachstum der Branche profitieren.

Im Bereich der Windenergie erwarten die Ex-
perten bis 2020 insgesamt 220 GW an zu-
satzlich installierter Leistung; bei einem der-
zeitigen Wert von 320 GW bedeutet dies eine
durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate
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(CAGR) von 7%. Nach Schatzung der Interna-
tional Copper Association (Internationale
Kupfer Vereinigung) wird fir Windenergiean-
lagen rund 12 Mal mehr Kupfer benotigt als
fur herkdmmliche Anlagen zur Stromgewin-
nung. Die steigende Nachfrage nach Wind-
strom und Elektroautos durfte demzufolge
auch Minenbetreibern und Wieder-
verwertungsexperten wie Boliden und Aurubis
in die Karten spielen. Die immer langeren Ro-
torblatter von Offshore-Windkraftradern wer-
den zudem dazu fihren, dass der Anteil von
Kohlefaser am Materialmix der Windenergie-
branche weiter wachst. Der im Zeitalter er-
neuerbarer Energien immer wichtiger wer-
dende Lastausgleich der Stromnetze und
die Notwendigkeit einer dezentralen Ener-
giespeicherung zu Spitzenzeiten werden zu-
satzliche Nachfrage nach batteriebasierten
Stromspeicherlésungen hervorrufen.

Dammstoffe fiir ,,Green Buildings“

Gebaude sind eine der grossten Quellen von
Treibhausgas-Emissionen. Nach Angaben der
Internationalen Energieagentur (IEA) werden
rund 30% der weltweiten CO,-Emissionen
durch Immobilien verursacht. Im Kampf ge-
gen den Klimawandel haben zahlreiche Re-
gierungen strengere Vorschriften erlassen
und lukrative Anreize geschaffen. So schreibt
die EU-Richtlinie zur Gesamtenergieeffizienz
von Gebauden (EPBD) vor, dass ab 2021 in
den Mitgliedsstaaten nur noch so genannte
Niedrigstenergiegebaude mit einem fast bei
null liegenden Energiebedarf errichtet werden
durfen. In den USA zielen der Energy Effi-
ciency Improvement Act auf Bundesebene
und mehrere Gesetzesinitiativen auf Ebene
der Bundesstaaten darauf ab, eine intelligen-
tere Energienutzung zu fordern.
Dammmaterialien und fortschrittliche Fenster-
/Verglasungslésungen haben das grosste Po-
tenzial fur eine Senkung der THG-Emissionen.
Sie reduzieren sowohl den Warmeverlust im
Winter als auch die Gebaudeaufheizung im
Sommer und bieten eine ausgezeichnete In-
vestitionsrentabilitdt. Bei einer weltweiten
und umfassenden Nutzung von Gebaude-
dammung und moderner Fassadenverglasung
von Gewerbeimmobilien liesse sich der jahrli-
che Ausstoss von CO, um 215 Millionen
Tonnen vermindern. Da selbst in entwickelten
Markten bei weitem nicht jedes Gebaude
wirksam gedammt ist (so liegt die Markt-
durchdringung von Dammplatten in den USA
bei nur 10%, verglichen mit 63% in Grossbri-
tannien), durften sich die globalen Investitio-
nen in die Warmedammung bis 2020 von
derzeit EUR 25 Mrd. pro Jahr auf EUR 40

Mrd. erhéhen. Rockwool International, King-
span und Steico sind gut positioniert, um an
dieser Entwicklung teilzuhaben.

Neueste Verglasungslosungen reduzieren
den Heizbedarf, indem sie im Winter die
thermische Strahlung ins Gebaudeinnere re-
flektieren und im Sommer dafir sorgen, dass
sich das Gebaude durch Sonneneinstrahlung
nicht aufheizt. So ist die bei Passivhausern
oft verwendete Dreifachverglasung ahnlich
energieeffizient wie eine Gebaudewand. Es
wurden auch Phasenwechsel-Materialien
entwickelt, die tagstber Warmestrahlung ab-
sorbieren und in der Nacht wieder abgeben.
Die zunehmende Bedeutung von Okolabeln
und die Definition von Mindeststandards (z.B.
Doppelverglasung) durch den Gesetzgeber
machen Saint-Gobain und Asahi Glass zu
Gewinnern dieser Entwicklung.

Breite Nachhaltigkeitsanalyse

Wir bevorzugen Unternehmen, die von den
Chancen der Umwelttechnologie profitieren
und gleichzeitig Uber ihre gesamte Wert-
schopfungskette hinweg eine sehr gute 6ko-
logische und soziale Bilanz aufweisen. Die
von der Bank J. Safra Sarasin entwickelte
Methodik zur Nachhaltigkeitsbewertung er-
fasst zwei Dimensionen, die in der Sarasin
Sustainability-Matrix® abgetragen sind.

Dabei kann auf der X-Achse das relative Ni-
veau der Nachhaltigkeitsrisiken der einzelnen
Sektoren abgelesen werden. Die Y-Achse
zeigt, wie gut es dem jeweiligen Unterneh-
men in seinem Sektor gelingt, Nachhaltig-
keitschancen und -risiken zu berlcksichtigen.
Fir das Anlageuniversum der nachhaltigen
Investmentfonds von J. Safra Sarasin qualifi-
zieren sich nur Unternehmen mit einem aus-
reichend hohen Gesamt-Rating (grauer Be-
reich der Matrix).

Grafik 6: Ausgewahlte Werkstoffhersteller
in der Sarasin Sustainability-Matrix®
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Die im Roh-/Werkstoffsektor vertretenen
Branchen sind mit vergleichsweise hohen

umweltbezogenen und sozialen Risiken kon-
frontiert. lhr  Sektor-Nachhaltigkeitsrating
lautet daher ,tief“ bzw. ,unterdurchschnitt-
lich“. Die relevantesten ESG-Themen (En-
vironmental, Social & Governance) sind in
der folgenden Tabelle zusammengefasst.

Ausgewahlte ESG-Themen im Roh-

/Werkstoffsektor

Thema Schliisselindikatoren
CO,- e THG-Emissions-
Emissionen intensitat

e Reduktionsziele

Umwelt- e Okologisch effiziente

technologie Produkte

/Cleantech e  F&E-Aufwendungen/
Umsatz

Sicherheit e  Arbeitsschutz-
Managementsystem

e Anzahl Unfalle und To-

desfalle

Audits zu ethischen
Standards
e  Whistleblower-Schutz

Korruption ©
und Insta-
bilitat

Unabhangigkeit der
Aufsichtsrate

e  Stimmrechte

e Vergltung des Top-
Managements

Corporate °
Gover-
nance

Quelle: Bank J. Safra Sarasin, 2015

Schlussfolgerung

Eine Reihe von innovativen Werkstoffen wie
Kohlenstofffasern  besitzen  Produkteigen-
schaften, die sie gegenuber herkdommlichen
Materialien wie Stahl oder Aluminium Uberle-
gen machen. Sie reduzieren Gewicht und ver-
bessern die Festigkeit, aber noch zu deutlich
hoheren Kosten. Mitunter lasst sich der
Ubergang zu einer CO,armeren Wirtschaft
dadurch bewerkstelligen, dass herkdmmliche
Werkstoffe innovativ angewendet werden, wie
die Beispiele von Kupfer in Windkraftanlagen
oder der Siegeszug des Aluminiums in der
Automobil-Produktion zeigen.

Bei ihrer Analyse sollten Investoren ein brei-
tes Spektrum an Unternehmen aus ver-
schiedenen Branchen betrachten, um erfolg-
reiche Anbieter von innovativen Werkstoff-
Losungen herauszufiltern. Investments, die
sich auf Nischenanbieter konzentrieren,
bergen ein erhebliches Risiko (begrenzte
Marktkapitalisierung/Liquiditat  etc.). Es
kann sich daher lohnen, breiter aufgestellte
Materialproduzenten zu berlicksichtigen, die
systematisch Umwelt-, Sozial- und Gover-
nance-Aspekte berlcksichtigen. Diese ha-
ben haufig innovative Losungen im Portfolio,
mit denen sich die Dekarbonisierung der
Wirtschaft vorantreiben lasst.
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