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«Das Ziel fur
2030 ist eine
Herausforderung,
aber erreichbar,
wahrend das Ziel
fur 2060 wie

eine gigantische
Aufgabe aussieht»



<
REYL

innovative banking

CHINAS 30-60-KOHLENSTOFF-ZIEL

Prasident Xi Jinping Gberraschte die Welt
im vergangenen September. Er erklarte,
China wolle bis 2030 den Hohepunkt der
Kohlenstoffemissionen erreichen und bis
2060 kohlenstoffneutral sein. Dies ist in
der globalen Klimaschutzinitiative ein
bedeutender Schritt nach vorne, da China
mit 20 Prozent der jahrlichen globalen
Emissionen der grésste Kohlenstoffemit-
tent der Welt ist.

Das Ziel bis 2030 den hdchsten Kohlen-
stoffausstoss zu erreichen, stellt eine
Herausforderung dar, ist aber erreichbar.
Das andere Ziel bis 2060 kohlenstoffneu-
tral zu sein, erscheint als eine gigantische
Aufgabe. Der Grund dafir ist, dass Chinas
Kohlenstoffspitzenwert wahrscheinlich
viel hoher liegen wird als in anderen
Regionen - fast doppelt so hoch wie in den
USA und zweieinhalbmal so hoch wie in
Europa. Die Senkung der Kohlenstoffemis-
sionen aus einer solchen Héhe erfordert
nicht nur erhebliche Investitionen in grine
Energie, sondern auch drastische An-
derungen des Wirtschaftsmodells, das
China so viel Erfolg gebracht hat.

ABKEHR VON DER KOHLE

Eine Schllsselstrategie besteht darin, den
Energiemix Chinas zu verandern: weg von
schmutzigen fossilen Brennstoffen wie
Kohle und hin zur verstarkten Nutzung
sauberer Energiequellen wie Wind, Sonne,
Wasserkraft und Kernkraft. Kohle als einer
der glinstigsten fossilen Brennstoffe ist
immer noch der wichtigste Rohstoff fir
die Energieerzeugung in China. Dies auch
wenn die Dominanz von fast 80 Prozent
der Stromerzeugung vor einem Jahrzehnt
auf heute etwa 60 Prozent gesunken ist
und nicht-fossile Quellen inzwischen zehn
Prozent ausmachen. Die Internationale
Energieagentur schatzt, dass China jahr-
lich etwa 3,9 Milliarden Tonnen Kohle
verbrennt - mehr als das Vierfache des
ndchstgréssten Kohleverbrauchers.

China muss offensichtlich mehr tun. Im
April hat Prasident Xi zugesagt, dass
Chinas Kohleverbrauch bis 2025 seinen
Hohepunkt erreichen und danach sinken
wird. Kritiker weisen jedoch darauf hin,
dass China trotz dieser Zusage weiterhin
neue Kohlekraftwerke baut. Zwar kénnte
man argumentieren, dass die neueren
Kohlekraftwerke effizienter sind und weni-
ger Kohlenstoff pro erzeugter Energieein-
heit ausstossen. Doch ist dies auch ein
Zeichen daflr, dass es fur China schwierig
ist, sich vollstandig von der Kohle zu
verabschieden.

HERAUSFORDERUNG DER URBANISIERUNG

China steht noch vor einer anderen
Herausforderung: der nach wie vor erhe-
bliche Entwicklungsbedarf des Landes.
Die jliingste Volkszdhlung hat gezeigt,
dass die Urbanisierungsrate in China in
den letzten zehn Jahren schneller ges-
tiegen ist als erwartet. Dieser Trend wird
sich im ndchsten Jahrzehnt fortsetzen,
da die stadtische Bevdlkerung bis 2030
voraussichtlich um weitere 169 Millionen
Menschen wachsen wird. Dies hat Auswir-
kungen auf den Wohnungsbestand und
wird die Nachfrage nach Stahl und Zement
ankurbeln, die fir den Bau dieserneuen
Stadte und Gebdude bendtigt werden.

Das Problem besteht darin, dass die Her-
stellung von Stahl, Zement und anderen
Baumaterialien dusserst kohlenstoffin-
tensiv ist und grosse Mengen an Strom
fir den Betrieb der Fabriken sowie
fossile Brennstoffe flr einen Teil des
Prozesses erfordert. Dies ist der Grund
dafir, dass die industriellen Emissionen
28 Prozent der Kohlenstoffemissionen
Chinas ausmachen, weit mehr als in
anderen Regionen. Die einzige Losung
fur dieses Problem besteht darin,
entweder die Kohlenstoffintensitat
wdhrend der Produktion zu verrin-
gern oder die Kohlenstoffabscheidung

und -speicherung zu nutzen. Das heisst
Kohlenstoff abzuscheiden, bevor er in die
Atmosphdre gelangt, und ihn unterirdisch
zu speichern. Leider sind grosse techno-
logische Durchbriiche erforderlich, bevor
die Kohlenstoffabscheidung und -spei-
cherung derzeit eine praktikable Ldsung
darstellen wirde.

NATIONALES EMISSIONSHANDELSSYSTEM (ETS)

Eine langfristige Losung ist vielleicht die
Einflhrung des nationalen Emissionshan-
delsmarktes in China im Juli, der derzeit
die meisten Warmekraftwerke Chinas
abdeckt - etwa 40 Prozent der gesamten
Kohlenstoffemissionen des Landes. Das
Emissionshandelssystem ist zwar ein ers-
ter positiver Schritt, um ein Zeichen fir
den Wandel zu setzen. Aber es ist nicht zu
erwarten, dass es zu Beginn viel bewirken
wird. Dies liegt daran, dass das ETS kein
«Cap-and-Trade»-System ist, das heisst es
gibt keine Obergrenzen fir die gesamten
Kohlenstoffemissionen. China geht wahr-
scheinlich schrittweise an den Emis-
sionshandel heran und lernt dabei vom
fihrenden EU-ETS-System, das bei der
Einfihrung ebenfalls keine Obergrenzen
vorsah. Das EU-ETS brauchte mehrere
Iterationen und mehr als ein Jahrzehnt,
bevor es begonnen hat, die Emissionen

in Europa spirbar einzuddammen. Es ist
wahrscheinlich, dass Chinas ETS-Sys-

tem einen dahnlichen Entwicklungspfad
einschlagen wird. Es ist daher zu erwar-
ten, dass in nicht allzu ferner Zukunft
auch industrielle Akteure und eine harte
Emissionsobergrenze einbezogen werden.
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WICHTIGER HINWEIS - Dieses Dokument wird von der
REYL & Cie Holding AG oder / und einem ihrer Organe
(im Folgenden ,,REYL" genannt) herausgegeben und
dient lediglich zu Informationszwecken und ist fir die
interne Verwendung bestimmt. Diese Dokument stellt
weder eine personlich Empfehlung noch ein Angebot
oder eine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von
Wertpapieren, Bank- oder Anlageprodukten dar. Der
Inhalt ist nur fiir den persoénlichen Gebrauch des
Empfangers bestimmt. Er darf weder vollumfénglich
noch teilweise kopiert, reproduziert, verbreitet oder
an Dritte weitergegeben werden. Nichts in diesem
Dokument stellt eine Anlage-, rechtliche, buchhalteri-
sche oder steuerliche Beratung oder eine Zusicherung
dar, dass eine Anlage oder Strategie fir die jeweiligen
persdnlichen Umstande angemessen oder geeignet ist.
Alle Anlageentscheidungen liegen in der alleinigen
Verantwortung des Empfangers und stiitzen sich aus-
schliesslich auf die Einschdtzung seiner persénlichen
Umstdnde sowie seiner eigenen Interpretation der
Informationen. Die Informationen und Daten dieses
Dokuments stammen aus Quellen, die als zuverldssig
angesehen werden; dennoch haftet oder garantiert
REYL, ihre Verwaltungsratsmitglieder, Direktoren,
Mitarbeiter, Vertreter und Aktiondre, weder jetzt noch
zukiinftig und weder ausdriicklich noch implizit fiir
die Zuverldssigkeit, Richtigkeit oder Vollstandigkeit
dieses Dokuments oder der Daten, die diesem
Dokument zugrunde liegen und tbernimmt keine
Verantwortung dafiir, dass irgendeine Person auf die
Angaben in diesem Dokument vertraut. Im Besonderen
wird keine Haftung oder Garantie fiir die Erreichung
oder Angemessenheit zukiinftiger Prognosen,
Ziele, Einschdtzungen oder Vorhersagen, die dieses
Dokument enthdlt, ibernommen. Der Wert einer
Kapitalanlage sowie der mit ihr erzielte Ertrag kann
sowohl steigen als auch sinken, und Anleger erhalten
den investierten Betrag unter Umstanden nicht in
vollem Umfang zuriick. Die in der Vergangenheit
erzielte Performance ist kein zuverldssiger Massstab
fur die zukiinftige Wertentwicklung. Das Dokument
wurde von einer Abteilung erstellt, die nicht der orga-
nisatorischen Einheit der Finanzanalyse unterstellt ist.
REYL unterliegt unterschiedlichen rechtlichen und
requlatorischen Anforderungen, und es kann vorkom-
men, dass moglicherweise daher Wertpapiere und
Anlageprodukte nicht in allen Rechtsordnungen und /
oder fir alle Personen angeboten werden kénnen. REYL
hat nicht die Absicht, Wertpapiere und Anlageprodukte
in Landern und Rechtsordnungen anzubieten, wo dies
rechtlich und aufsichtsbehordlich untersagt ist. Den
Empfangern dieses Dokuments wird daher empfohlen,
sich dementsprechend personlich lokal zu informieren.
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