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CO, - Die,,Titanic“ der deutschen Industrie?

Beim Festhalten an den aktuellen klimapolitischen Zielen kommen auf die produzierenden Unternehmen
signifikante Kosten zu, die den Industriestandort Deutschland gefahrden
Executive Summary

Der deutsche CO,-Zertifikatehandel ist von vier zentralen Trendbewegungen betroffen, die einen allgemeinen Anstieg der CO,-Kosten
erwarten lassen: Die Europaweiten CO,-Reduktionsziele, der Ausstieg aus der Atomenergie, die zunehmende Zertifikatsspekulationen sowie
die Minderung der Gratiszuteilung

Mit der kommenden Handelsperiode ab 2013 ist auch die deutsche Industrie gezwungen CO,-Zertifikate zu ersteigern, wobei insbesondere
die energieintensiven Zement-, Raffinerie- und Eisen- & Stahlindustrien betroffen sind. Ohne Antizipation der zukiinftigen
Kostenentwicklung fur CO,-Zertifikate driicken die teils neu entstehenden, stetig steigenden CO,-Kosten kontinuierlich die EBITDA-Margen
(bis zu 110% in 2020 ohne GegenmaRnahmen)

Der Handlungsspielraum der Industrie zur Reduktion der CO,-Kosten ist begrenzt und reicht lediglich aus, um einen Teil der Mehrbelastung
zu kompensieren. Diese MalBnahmen erstrecken sich lber aktives Partnering bis hin zu vertretbaren Substitutionen konventioneller
Brennstoffe. Im Fall einer Einpreisung der Mehrbelastung verlieren hingegen energieintensive Unternehmen ihre internationale
Konkurrenzfihigkeit

Auch die deutsche Politik kann MaBnahmen ergreifen, die zu einer Dampfung der CO,-Kosten der Unternehmen fuhren. Diese umfassen
bspw. die Gestaltung des zukinftigen Energieportfolios und das Setzen spezieller Anreize zur Forderung von Investitionen in
energieeffiziente Anlagen

Die deutsche Industrie und die Politik mussen sich lber die Tragweite ihrer Entscheidungen im Zusammenhang mit CO,-Zielen bewusst sein.
Will sich die deutsche Politik als Hardliner prasentieren und Vorreiter im Bereich CO, sein, dann werden energieintensive Industrien in
Deutschland unter aktuellen Bedingungen nicht gehalten werden kénnen




CO, - Die,,Titanic“ der deutschen Industrie?

Vier zentrale Trends treiben den Preis fir CO,-Zertifikate und erhohen somit die Unternehmenskosten
Trends: Einflussfaktoren auf die Entwicklung der CO,-Kosten

0 Reduktionsziele fiir CO,- Emissionen Minderung der Gratiszuteilung von Emissionszertifikaten e

m  Europa: 20% (evtl. 30%) Reduktion bis 2020
gegenuber dem Niveau von 1990

= Energieversorger: Ersteigerung aller
Emissionsrechte ab 2013

m  Deutschland: 21% Reduktion bis 2012 und
um 30% (evtl. 40%) bis 2020 im Vergleich
ZU 1990

= Industrieanlagen: Ersteigerung
von 20% der Emissionsrechte ab

2013; Anstieg auf 100% bis 2020

‘ Verknappung des

‘ Erhohung der
Zertifikatsangebots

Zertifikatsnachfrage

Anstieg der CO,-Kosten
a Spekulation an Handelsplitze Ausstieg aus der a

Atomenergie

= Nur partielle SchlieBung
der Erzeugungsliicke durch
Erneuerbare Energien
moglich

=  Zunehmende Betrachtung von
Zertifikaten als
Investitionsprodukte

m  Wachsendes Interesse von Finanzinvestoren
am Zertifikatshandel

m  Erh6hte Stromerzeugung auf Basis von
fossilen Brennstoffen (bspw. Gas)

‘ Erhohung von Preisrisiken durch Spekulationsvorgange ‘ Erhohung der Zertifikatsnachfrage

Quelle: DEHST; goetzpartners
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Insbesondere die energieintensiven Zement-, Eisen & Stahl- sowie Raffinerieindustrien sind von

Zusatzkosten ab 2013 betroffen
Bedarf an Emissionszertifikaten

Zu ersteigernde Zertifikatsmenge?
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goetzpartners untersuchte die Auswirkungen bei
120 Unternehmen der deutschen Industrie-
landschaft, zu denen 549 Anlagen gehoren

Industrien mit rohstoffbedingten  CO,-
Emissionen sind jedoch ab 2013 besonders hart
betroffen; hierzu zahlen insbesondere die
energieintensiven Zement-, Eisen & Stahl- und
Raffinerieindustrien

Verschlechterung der internationalen Wettbe-
werbsposition deutscher Unternehmen durch
Mehrkostenbelastung von ca. 5 Mrd. € bis 2020

1) Annahme eines EU-weiten CO, Reduktionsziels von 20% im Jahr 2020 gegeniiber 1990; keine KKW-Verlangerung; Preisentwicklung von 13 €/t in 2013 bis zu 15 €/t in 2020; Berlicksichtigung von Mitnahmeeffekten

(gem. Banking) i.H.v. ca. 1,2 Mrd. € durch ein Uberangebot von Gratiszertifikaten in NAPII
Quelle: DEHST; goetzpartners
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Definition von dre1 Szenarien zur Evaluierung des Einflusses von CO,-Kosten fiir deutsche

Industrieunternehmen
Annahmen der drei Szenarien und Grundlagen der Analyse

Szenario1 Szenario 2 Szenario 3
“Weiter so” “Nuclear” “Beyond COP 15”
Ziele der CO,-Reduktion (2020 geg. EU:20 % EU:30 % EU:30%

1990)

Verlangerung der KKW- Laufzeiten

tiber 2020 hinaus

Entwicklung der Zertifikats-
nachfrage 2013 bis 2020

Deutschland:30 %

sinkend stejgend

-
I N N [ e e e

Deutschland: 40 %

sinkend steijgend

-
I O [ e e

Deutschland: 40 %

sinkend steijgend

-
N O [ e e

Preisentwicklung _‘_, _.__, *
fiir CO,-Zertifikate @ @ @
(in €/1) 13 15 13 17 —|_|3 19

2013 2020 2013 2020 2013 2020

®  Anzahl der evaluierten Unternehmen: 120 Industrieunternehmen (549 Anlagen)
Ssenario-iibercreifende m Stufenweise Reduktion der Gratiszuteilung von Emissionszertifikaten fir Industrieunternehmen:
8 2013: 80% Gratiszuteilung
Annahmen - 2020: 0% Gratiszuteilung
= Wachstum des deutschen BIP zwischen 2010 und 2020: 1,75% (Umsatzwachstum der Unternehmen an
die Entwicklung des BIP gekoppelt)

Quelle: goetzpartners
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Aus der Simulation ergeben sich Reduktionen der EBITDA-Marge zwischen 41% und 110% gegeniiber
2010, abhéingig von der Industrie und der CO,-Preisentwicklung
Effekte der CO,-Kosten auf die EBITDA-Margen

EBITDA-Marge 2010 I Szenario1 Szenario 2 Szenario 3 I
~ I g o e I
| |
---------- 4---e--- : I
| |
Raffinerie- | v @ @ |
industrie 100% I 92% 92% 92% I
(N=5)" : B 53% 48% :
| |
| |
| |
"""""" I I
| -78% |
Zement-industrie @ ]o%
(N=7)) 100% : 89% 89% | 89% :
: 38% 30% 22% :
| |
| |
___________ [ T |
Eisen- & Stahl- : 3% :
i?Ndustr)E)e 100% : 84% 84% 9c% 84% @ I
=24 | |
| el i =y !
: 2013 2020 2013 2020 2013 2020 :
| |
| |

Einfluss der CO,-Kosten auf die EBITDA-Marge

1) N= Anzahl der evaluierten Unternehmen  ~ mE O e e . T . T EEEEE—_—_———

Quelle: DEHST, Unternehmensinformationen, goetzpartners
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Handlungsspielraum der Industrie begrenzt - Verlagerung von energieintensiven Produktionsprozessen in
letzter Konsequenz gegeben
Handlungsspielraum der Industrie zur Reduktion der CO,-Kosten

Mogliche MaBnahmen Effekt Bewertung der MaBnahmen
m Optimierung von Einkauf und Logistik der Energie sowie der = Vorallem fir Mittelstandler interessant
Zertifikatsbeschaffung durch aktives Partnering (bspw. Griindung Q = Qualifizierte Ressourcen notwendig
von Special Purpose Vehicles mit anderen energieintensiven
Unternehmen)
= Auslotung von Banking-Potenzialen, der Ubertragbarkeit von = Gunstiger Einkauf von Zertifikaten heute; daher
Zertifikaten in die nachste Handelsperiode, so dass Unternehmen @ intensive Kapitalbindung
von aktuell glinstigen Bezugspreisen profitieren konnen = Hohe CO,-Preisrisiken
m Alternative Wege der Zertifikatsbeschaffung durch langfristige = Hohe Upfront-Investition notwendig
Investitionen in Carbon Funds fir den glinstigen Erwerb von CERs @ = Aktuell unklare Zukunft der CDM-/ JI-Projekte

(CER = Certified Emission Reduction) und ERUs (ERU = Emission

Reduction Unit) = Aktives Projektmanagement ist erfolgskritisch

m Einsatz alternativer Brennstoffe (z.B. Ersatz von Kohlenstaub durch o = Begrenzte Anwendungsmoglichkeiten (DIN-Norm)
Sekundarbrennstoffe, Schwerdl durch Gas etc.) = Investitionen in Umriistungsmalnahmen notwen-
dig

= MaBnahmen reichen nicht aus, den erheblichen Einbruch der EBITDA-Marge vollstandig zu kompensieren
Ergebnis = Werden die CO,-Kosten an den Kunden weitergereicht, ist die internationale Konkurrenzfihigkeit gefahrdet
= Ein Ausweg ist die Verlagerung von Teilen der Wertschopfungskette ins Ausland

Quelle: goetzpartners ) . )
Kompensationseffekt fiir CO,-Zusatzkosten: ‘ Hoch O Gering
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Die deutsche Politik sowie die Industrie sind gleichermallen gefordert, konkrete Mal3inahmen zu
ergreifen, um den Industriestandort Deutschland zu halten
Fazit

m Sowohl die deutschen Unternehmen als auch die Politik miissen sich — mit Blick auf die beschriebenen Implikationen — liber die Tragweite der
gesetzten CO,-Ziele bewusst sein. Auf beiden Seiten besteht aber durchaus Spielraum, die anvisierten CO,-Ziele zu erreichen ohne den
Industriestandort Deutschland in dem vorgehend beschriebenen AusmaR zu schwachen

m Der Handlungsspielraum der deutschen Unternehmen umfasst dabei aktives Partnering, die Ausschopfung von Banking-Potenzialen,
Investitionen in Carbon Funds sowie eine vertretbare Substitution konventioneller Brennstoffe, um zumindest im Ansatz die CO,-Kosten zu
kompensieren. Weiterhin miissen deutsche Unternehmen alternative Kosteneinsparpotenziale ausschopfen

= Die Stellhebel der Politik umfassen Entscheidungen, die sowohl die Industrie als auch die Energiewirtschaft betreffen:

Fur die Industrie konnen u.a. eine Adjustierung der bisher diskutierten Zuteilungsobergrenzen sowie die Anrechnung alternativer
MaRnahmen zur Minderung von CO,-Emissionen (bspw. Beriicksichtigung bei der Zertifikatszuteilung bei Investitionen in Erneuerbare
Energien) diskutiert werden. Parallel besteht die Moglichkeit der Schaffung von Anreizen zu Investitionen in energieeffizientere
Anlagen

Fir die Energiewirtschaft konnen politische Entscheidungen zu einer sinkenden Gesamtnachfrage nach Emissionsrechten und damit
zu positiven Preiseffekten auf CO,-Zertifikate filihren. Konkrete MaRnahmen betreffen die Gestaltung des zukinftigen
Energieportfolios — insbesondere im Hinblick auf den Ausbau Erneuerbarer Energien, die Laufzeitverlangerung der Kernkraftwerke
sowie die Etablierung der ,Carbon Dioxide Capture and Storage“-Technologie (CCS) - und die Forderung von
EnergieeffizienzmaBnahmen

Quelle: goetzpartners
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Uber goetzpartners

goetzpartners ist ein fihrendes unabhangiges europaisches Beratungsunternehmen, das Corporate Finance und Management Consulting unter
einem Dach kombiniert. Das Unternehmen steht fiir innovative Beratungsansatze und individuelle Losungen, die mit den Kunden erfolgreich
umgesetzt werden. goetzpartners ist mit Biiros in Miinchen, Dusseldorf, Frankfurt, London, Paris, Madrid, Moskau, Prag und Zirich sowie
Kooperationen in New York, San Francisco, Los Angeles, Bangalore, Mumbai und Budapest vertreten.

goetzpartners Management Consultants ist spezialisiert auf die Beratungsschwerpunkte Strategie, Organisation, Operational Excellence,
Marketing und Vertrieb, Restrukturierung und Strategic Due Diligence. Fokus von goetzpartners Corporate Finance ist die Beratung bei M&A-
Transaktionen.

goetzpartners ist ,Hidden Champion“ 2009 in den Beratungssektoren Fusions-/Kooperationsstrategien, Finanzierungs- und Mergerstrategien
sowie Post-Merger-Integration (Resultat der ,,Hidden Champion“-Studie 2009 von Prof. Fink in Zusammenarbeit mit dem Wirtschaftsmagazin
Capital).

Industry Line Energy

goetzpartners zahlt zu den fuhrenden Energieexperten in Deutschland. In den Bereichen Stadtwerke, internationale Energieversorger,
Erneuerbare Energien, Bergbau und Erzeugung sowie Ol und Gas helfen wir unseren Kunden dabei, ihre Strategie den Herausforderungen des
Marktes anzupassen: von der Anreizregulierung vor allem fiir Stadtwerke tiber den Energiemix fur die Stromerzeugung. Innovative Themen wie
z. B. E-Mobility fiir internationale Energieunternehmen bearbeiten wir in der gleichen Intensitat wie klassische Themen (z. B.
Markteintrittsstrategien fir Solarmodul-Hersteller). Gemeinsam mit unseren Kunden entwickeln wir umsetzbare Strategien entlang der
gesamten Wertschopfungskette.
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Disclaimer

Diese Studie ist urheberrechtlich geschiitzt. Die Vervielfaltigung, der Verleih sowie jede sonstige Form der Verbreitung oder Veroffentlichung auch
auszugsweise bedarf der Zustimmung von goetzpartners. Diese Studie basiert sowohl auf eigenen Untersuchungen von goetzpartners als auch
auf offentlich zuganglichen Informationen aus unterschiedlichen Quellen. Diese Quellen umfassen unter anderem Drittstudien, Presseartikel,
Datenbanken und Unternehmensinformationen.

Beim Verfassen dieser Studie hat goetzpartners die offentlich zugénglichen Informationen auf deren Plausibilitat untersucht und im Ubrigen
unterstellt, dass sie akkurat und vollstandig sind, ohne dies von unabhangiger Seite verifizieren zu lassen. Soweit auf Informationen zu den
Themen dieser Studie zurtickgegriffen wurde, die teilweise nicht mehr aktuell und/oder unvollstandig waren, hat goetzpartners diese um eigene
Analysen und Annahmen erganzt.

Die eigenen Analysen und Annahmen fir diese Studie wurden nach bestem Wissen und Gewissen angefertigt. Fur die Richtigkeit und
Vollstandigkeit der Analysen und Annahmen ubernimmt goetzpartners keinerlei Gewahr. Es liegt in der Natur der Sache, dass die vorliegende
Studie nicht die Umstande des jeweiligen Einzelfalls beriicksichtigt. Sie kann daher weder die individuelle fachkundige Beratung noch eigene
ausfihrliche Recherchen des Dritten ersetzen.
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