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Klimagiptel erotinet Anlagechancen

INTERNATIONAL In Paris wird ab Montag Uber ein Klimaabkommen verhandelt. Neben Verlierern wird es auch Gewinner geben.
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ach dem Scheitern des Uno-Kli-
| \ | magipfels in Kopenhagen 2009
verhandeln die Regierungen von
196 Staaten ab Montag bis zum 11. Dezem-
ber an der COP21 in Paris erneut iiber ein
globales Klimaabkommen. Ziel ist es,
durch eine kriftige Reduktion der CO:-
Emissionen die Erwdrmung des Erdklimas
auf maximal 2 Grad Celsius zu begrenzen.
Wird ein Abkommen Tatsache, wird das
grosse Auswirkungen auf den Energie-
und Transportsektor, zwei der grossten
Emittenten von COz, haben (vgl. Grafik 1).
Damit die angestrebte CO:-Reduktion
moglich wird, braucht es auch verstéirkte
Anstrengungen zur Erhhung der Energie-
effizienz von Gebduden, Beleuchtung,
Haushaltapparaten und Motoren.

Die COP21 in Paris ist die Kulmination
eines Verhandlungsprozesses, der 2011 im
stidafrikanischen Durban gestartet wurde.
Dabei geht es um ein neues internationa-
les Klimaabkommen, das nach Auslaufen
des Kyoto-Protokolls im Jahr 2020 in Kraft
treten soll. Seit Durban sind zwar in vielen
Bereichen Fortschritte auf der techni-
schen Verhandlungsebene erzielt worden.
Aber die grossen politischen Fragen sind
auch kurz vor Gipfelbeginn noch strittig:
Wie verbindlich soll das Abkommen sein?
Wie viel Geld soll an die Entwicklungslan-
der und an die potenziell vom Klimawan-
del geschédigten Staaten fliessen?

Neuer Weg eingeschlagen

Dass trotzdem Hoffnung auf ein Abkom-
men in Paris besteht, hingt damit zusam-
men, dass diesmal ein anderer Weg als in
Kopenhagen eingeschlagen wurde. In Pa-
ris geht es nicht mehr um auf dem Ver-
handlungsweg festgelegte verbindliche
CO2-Reduktionsverpflichtungen fiir ein-
zelne Staaten(-gruppen) (Top-Down-
Ansatz). Stattdessen sollen alle Lander in
Form von freiwilligen Selbstverpflichtun-
gen eigenstidndige Beitrdge (Intended
Nationally Determined Contributions,
INDC) einbringen, die zu einem Paket ge-
schniirt werden (Bottom-up-Ansatz).

146 Staaten plus die Europdische
Union haben im Vorfeld des Pariser Gip-
fels solche Selbstverpflichtungen vorge-
legt. Alle zusammen sind fiir 87% der welt-
weiten CO:-Emissionen verantwortlich.
80% der Dokumente enthalten nicht bloss
vage Bekenntnisse zum Klimaschutz, son-
dern echte quantifizierte Zielmarken. So
will etwa die Schweiz die CO2-Emissionen
bis 2030 rund 50% unter das Niveau von
1990 reduzieren. Alle national verspro-
chenen Klimaschutzmassnahmen ma-
chen weltweite Investitionen von 35,8
Bio. $ notwendig (vgl. Grafik 2). Allerdings
reichen die vorgelegten nationalen Selbst-
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verpflichtungen nicht aus. um das Welt-
klima auf einen nachhaltigen Pfad zu
bringen. Gemdss der Nicht-Regierungs-
organisation Climate Action Tracker ldsst
sich mit den bekannten Eingaben die
weltweite Erderwdrmung nur auf 2,7 Grad
Celsius begrenzen. Das ist deutlich mehr
als die 2 Grad Celsius, die offizielle Linie
der Uno-Klimapolitik sind.

Die Internationale Energieagentur
(IEA) hat deshalb ein Briickenszenario
vorgeschlagen, das aggressiver ist als das
INDC-Szenario, aber noch nicht so weit
geht wie das 450-Szenario, das zum Errei-
chen des 2-Grad-Celsius-Ziels erforder-
lich wére (vgl. Grafik 3). Mit diesem
Briickenszenario konnte immerhin er-
reicht werden, dass die CO.-Emissionen
2020 ein Spitze erreichen und danach sin-
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ken. Dazu nétig sind: Anstrengungen zu
mehr Energieeffizienz, Ersatz von alten
Kohlekraftwerken und Verbot des Baus
von neuen, Erh6hung der Investitionen in
erneuerbare Energien, Auslaufenlassen
von Subventionen fiir fossile Energien
und Reduktion der Methanemissionen
aus der Ol- und Gasproduktion.

Selbst wenn nach Paris vorerst nur das
auf freiwilligen Verpflichtungen beru-
hende INDC-Szenario verwirklicht wer-
den sollte, werden die angestrebten CO--
Reduktionen und die damit einherge-
hende Erhchung der Energieeffizienz
Wirtschaft und Gesellschaft spiirbar be-
einflussen. «Von Paris wird ein starkes Si-
gnal der Politik ausgehen: Wir gehen Rich-
tung Dekarbonisierung und Energieeffizi-
enz», sagt Carsten Schlufter, Aktienanalyst

Der COz-Ausstoss muss kraftig gesenkt werden, um die Erderwdarmung zu begrenzen.
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und Stratege bei der Grossbank UBS. «Ne-
gativ betroffen sein werden in erster Linie
die Produzenten fossiler, CO:-haltiger
Energie, allen voran Kohleforderer», er-
klart Roberto Cominotto, Manager des JB
Energy Transition Fund beim Assetmana-
ger GAM. «Kohle, der schmutzigste unter
den fossilen Energietrdgern, ist bereits
heute in einer schwierigen Situation».
Denn Kohlekraftwerke wiirden weltweit
zunehmend durch Gaskraftwerke ersetzt.
Fiir (Schiefer-)Gasforderer wie Range Re-
sources oder Cabot diirfte denn auch ein
Abkommen in Paris sogar gut sein, meint
Cominotto. «Gas, der sauberste unter den
fossilen Energietrdgern, gilt als Briicken-
energie, bis ein substanzieller Anteil der
Energieproduktion aus erneuerbaren
Quellen erfolgt.»

Schwieriger einzuschétzen sind die
Auswirkungen eines Abkommens in Paris
auf die Olférderer. «Wahrscheinlich wird
die Nachfrage nach Ol auch kiinftig weiter
leicht wachsen, weil eine valable Alterna-
tive — besonders in der Funktion als Treib-
stoff fiir Fahr- und Flugzeuge sowie als
Ausgangsstoft fiir die Petrochemie - einst-
weilen noch fehlt», sagt Cominotto.

Schweizer Firmen profitieren

«Eindeutige Gewinner eines Abkommens
in Paris werden die erneuerbaren Energien,
besonders Sonne und Wind, sein», glaubt
Cominotto. Dabei werden Unternehmen
entlang der ganzen Wertschopfungskette
profitieren: Hersteller von Windturbinen
(etwa Gamesa) und Solarmodulen (wie
Jinko Solar oder Sunpower), Zulieferer zur
Solar- und Windindustrie (aus der Schweiz
Meyer Burger , Schweiter und Gurit) und
Unternehmen, die Solar- und Windpro-
jekte entwickeln (wie Solar City).

Die wachsende dezentrale Energiepro-
duktion mit Sonne und Wind macht Aus-
bau und Erneuerung der Netzinfrastruk-
tur notwendig. Anbieter sind hier etwa
ABB, Boer Power oder Prysmian.

Ein wichtiges Geschift der schweizeri-
schen ABB sind auch energieeffiziente Lo-
sungen fiir die Gebdude- und Industrieau-
tomation. Mehr Energieeffizienz gilt als
eine der wichtigsten Massnahmen zur
Energieeinsparung und CO:-Reduktion.
Weitere Mitspieler in diesem Bereich sind
Siemens (Automation), Johnson Controls
(Gebdudetechnik), Osram, Philips und
Zumtobel (Beleuchtung) oder Daikin In-
dustries (Klimaanlagen).

Energieeffizienz und CO:-Reduktion
sind auch ein grosses Thema in der Auto-
industrie. Aufschwung erhalten durch ein
Abkommen in Paris Hersteller, die Fahr-
zeuge mit Hybrid- oder Elektromotoren
anbieten, allen voran etwa Elektroauto-
pionier Tesla. Aber auch Zuliefer zur Auto-
industrie wie Valeo werden profitieren.
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Ziiblin fiihrt Kapitalerhohung durch:
92,36% der gesamthaft angebotenen
Namenaktien wurden bei der Aus-
iibung der Bezugsrechte im Rahmen
der Kapitalerhohung des Immobilien-
unternehmens bezogen. Die Namen-
aktien, fiir die keine Bezugsrechte aus-
getibt wurden, sind am Freitag in ei-
nem beschleunigten Verfahren in ei-
ner offentlichen Platzierung in der
Schweiz und bei Institutionellen aus-
serhalb der Schweiz abgegeben wor-
den. Ziiblin erwartet, dass sich die Be-
teiligung des Hauptaktiondrs Victor
Vekselberg auf 37,5 % erhoht.

BVZ wéchst weiter: Das Walliser Berg-
bahn- und Touristikunternehmen hat
in den ersten zehn Monaten des Jahres
den operativen Ertrag 2,9% auf 83,5
Mio. Fr. gesteigert und damit erfolg-
reich der wegen des Frankenschocks
erwarteten  Wachstumsverlangsa-
mung getrotzt; zum Halbjahr betrug
das Ertragswachstum lediglich 0,8%.
Wesentlicher Wachstumstreiber war
dank dem «hervorragenden» Wetter
die Gornergratbahn. Die BVZ-Fiih-
rung strebt fiir das laufende wie auch
2016 weiteres Ertragswachstum an.

Alpiq verkauft Beteiligung: Das Strom-
unternehmen treibt den Konzern-
umbau voran und verkauft eine
28%-Beteiligung an den Walliser
Forces Motrices de Fully an SEIC. Die
Forces Motrices betreiben ein Wasser-
kraftwerk mit 3,2 MW Leistung, das
zurzeit saniert wird. Die Transaktion
soll Anfang 2016 abgeschlossen wer-
den. Ein Verkaufspreis wird nicht ge-
nannt. Die Verdusserung dient geméss
Alpiq der Vereinfachung des Produkt-
portfolios, dem Kostenmanagement
und dem Schuldenabbau.

Clariant erwirbt Beteiligung: Die Spe-
zialchemiegruppe hat mit der brasilia-
nischen Gesellschaft Beraca eine stra-
tegische Allianz vereinbart und gleich-
zeitig 30% der Anteile iibernommen —
mit der Aussicht auf eine Mehrheits-
beteiligung. Beraca arbeitet im Perso-
nal-Care-Bereich und wird als ein fiih-
render Anbieter natiirlicher, nachhal-
tig produzierter und innovativer Roh-
stoffe beschrieben. Finanzielle Details
zu der am Donnerstag vermeldeten
Transaktion wurden keine genannt.

China belastet Rémy Cointreau: Der
Spirituosenhersteller Rémy Cointreau
weist fiir das erste Halbjahr 2015/16
(per Ende September) auf organischer
Basis ein Umsatzminus von 5,9% auf
500 Mio. € und einen Gewinnriickgang
von 9,8% auf 66,3 Mio. € aus. Rémy lei-
det unter der Konjunkturabkiihlung in
China, wo die Behorden zudem wei-
terhin gegen die Korruption in Form
von teuren Geschenken vorgehen.
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Mehr 1000er-
Noten im Umlauf

Die SNB werde wegen der unerwiinsch-
ten Nebenwirkungen von starker negati-
ven Zinsen absehen, ist Chefékonom der
UBS Schweiz, Daniel Kalt, Giberzeugt. Der
Anstieg des Umlaufs von Tausender-
noten zeige, dass sie «bereits jetzt erheb-
lich auch als Wertaufbewahrungsmittel»
dienten. Mit noch tieferen Negativzinsen
wirde der Trend wohl verstarkt.

www.fuw.ch/281115-7
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