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Die Energiewende: Wie geht es weiter?

Veroffentlicht am 6. Januar 2025

Wood Mackenzie

Wood Mackenzie

Die wichtigsten Erkenntnisse

2024 zeichneten sich rund um den Globus bedeutende Regierungswechsel ab, die regulatorische
Risiken mit sich brachten. Denn die neuen Amtsinhaber versuchten, die Ziele von Nachhaltigkeit,
Sicherheit und Erschwinglichkeit, die im Mittelpunkt der Energiepolitik stehen, miteinander zu verein-
baren.

Protektionistische MalRnahmen wie der Inflation Reduction Act in den USA und REPowerEU in Europa
treiben Investitionen in kohlenstoffarme Technologien voran. Allerdings gibt es in Bezug auf Preis und
Qualitat immer noch keine Lieferketten, die mit chinesischen Angeboten mithalten kénnen.

Ein wachsendes Bundnis von Schwellenlandern (BRICS) fordert den geopolitischen Einfluss des
Westens heraus und beeinflusst die globalen energie- und klimapolitischen Debatten.

Die schwachen Ergebnisse der COP29 und der nachlassende Klimaaktivismus signalisieren zu
Beginn des Jahres 2025 eine Verlagerung des Schwerpunkts von ambitionierten Klimaschutzmalf3-
nahmen auf Energiesicherheit und Erschwinglichkeit.

Verbundene Produkte WisdomTree Strategic Metals and Rare Earths Miners UCITS ETF - USD Acc,
WisdomTree Renewable Energy UCITS ETF - USD Acc, WisdomTree Battery Solutions UCITS ETF
- USD Acc, WisdomTree Energy Transition Metals, WisdomTree Battery Metals Mehr erfahren

Mehrere wichtige politische und marktseitige Trends pragten im Jahr 2024 die Erwartungen beziiglich der
Energiewende 2025. Das hat Auswirkungen auf strategische Rohstoffe sowie auf die allgemeinen Klima-
und Energiesicherheitsziele, die mit der Energiewende einhergehen.

Beginnend mit der Politik sind vier Schliisselbereiche zu beachten:

1. Fihrungswechsel
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60 % der Bevdlkerung der Weltwirtschaft stimmten 2024 in einer fast beispiellosen Welle demokratischer
Mitbestimmung Uber ihre politischen Fuhrungskrafte ab. In vielen Fallen sahen sich die Amtsinhaber dem
Zorn von Wahlern ausgesetzt, die mit den mikro- und makrotkonomischen Bedingungen unzufrieden
waren. Die regierenden Parteien wurden aus dem Amt gedréangt oder kehrten mit geschwachten Man-
daten zurtick. Der Wiedereinzug von Donald Trump ins Weil3e Haus wird der am genauesten verfolgte
Machtwechsel sein. Aber es gibt viele regulatorische Risiken, da die neuen Staats- und Regierungschefs
versuchten, die Ziele von Nachhaltigkeit, Sicherheit und Erschwinglichkeit, die im Mittelpunkt der En-
ergiepolitik stehen, miteinander zu vereinbaren.

2. Wirtschaftsnationalismus

Die Schlagzeilen des Jahres 2024 waren haufig von politischen MaRnahmen gepragt, die auf Protektion-
ismus, Reshoring oder Friendshoring basierten. Mit bedeutenden Initiativen wie dem Inflation Reduction
Act in den USA und REPowerEU in Europa, die grof3ziigige Anreize zur Férderung kohlenstoffarmer
Technologien bieten, gibt die Politik eine klare Richtung flir eine griinere Zukunft vor. Japan, Stdkorea,
China, Kanada und Indien folgen diesem Beispiel. Zolle, die auf den Markten der USA und Europas
gegen chinesische Losungen fir die Energiewende — von Elektrofahrzeugen bis hin zu Solarmodulen —
verhangt werden, um den als unfair empfundenen Handelspraktiken Chinas entgegenzuwirken, werden
2025 ein wichtiger Faktor bei den Wahlmdglichkeiten der Verbraucher und bei der Beschaffung durch
Unternehmen im Bereich kohlenstoffarmer Produkte sein. Gegenwartig gibt es keine Lieferketten, die in
Bezug auf Preis und Qualitat mit den chinesischen Angeboten mithalten kénnen, da die kohlenstoffarmen
Solar-Fotovoltaikmodule (siehe unten) sowie die Wertschopfungsketten fur Windkraft und Batterien bereits
fest etabliert sind. Das bedeutet eine Energiewende mit hoheren Kosten und geringerer Qualitat.

Preise fur Fotovoltaikmodule nach Herkunftsregion und Zielmarkt
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Quelle: Wood Mackenzie, Dezember 2024. Kennzeichnung stellt den Zielmarkt dar.
3. Die multipolare Welt

2024 gab es Beispiele fir ein zunehmend fragmentiertes internationales System. Neue Amtsinhaber mit
unterschiedlichen Ansichten tber Multilateralismus und die Hegemonie der USA in den internationalen
Beziehungen, die Ergebnisse einer nach innen gerichteten nationalistischen Wirtschaftspolitik und die
zunehmend enge strategische Allianz gro3er Schwellenlander unterstitzen das Bild einer Welt, die von
mehreren Machtpolen regiert wird. Selbstbewusst, durchsetzungsfahig und méachtig: Der lockere Zusam-
menschluss von Brasilien, Russland, Indien, China, Stidafrika, dem Iran und den Vereinigten Arabischen
Emiraten (bekannt als BRICS+) wuchs im Jahr 2024 zahlenmaf3ig und in seinem Einflussbereich, und
Berichten zufolge wurden 13 weitere Lander zum Beitritt aufgefordert. Diese Gruppe stellt nun ein starkes
Gegengewicht zu westlichen diplomatischen und militérischen Allianzen dar, die sich um eine Reaktion
bzw. Losung wichtiger Krisenherde bemihen, darunter Russlands Einmarsch in der Ukraine, der Sturz
von Assad in Syrien und Israels laufende Militdraktionen gegen seine Nachbarn.

4. Mallhahmen zum Klimaschutz

AbschlieBend ist anzumerken, dass sich 2024 eine deutliche Verschiebung der politischen Botschaften
zum Thema Klimaschutz abzeichnete. Die schwachen Ergebnisse der COP29, die im November in Baku
stattfand, sind Ausdruck einer Praxis, die sich auf die Umsetzung der im Zeitraum 2021 bis 2023 einge-
gangenen Verpflichtungen in den Bereichen Klimafinanzierung und Treibhausgasminderung konzentriert.
In Baku wurde ein verfahrenstechnisches Ergebnis im Zusammenhang mit Artikel 6 des Ubereinkom-
mens von Paris vorgelegt, das den freiwilligen Kohlenstoffmarkten und anderen Transaktionsrahmen

bei der Entwicklung und Verfolgung der n&chsten Generation von national festgelegten Beitrdgen zum
Ubereinkommen von Paris, die 2025 fallig sind, Auftrieb geben sollte. Dessen ungeachtet befinden sich
Klimaschutzmaflinahmen und der Klimaaktivismus von Regierungs- und Nichtregierungsorganisationen
auf dem Weg ins Jahr 2025 auf einem Tiefpunkt, da Fragen der Erschwinglichkeit und Sicherheit der
Energieversorgung im Vordergrund stehen.

Daruber hinaus gibt es zwei wichtige Marktiiberlegungen aus dem Jahr 2024:
1. Makroexpansion und Marktgleichgewichte

Die Weltwirtschaft wuchs 2024 im Trend, was vor allem auf die robuste US-Konjunktur, die anhaltend
starke Entwicklung einiger Industrielander (Japan) und Schwellenlander (Indien) sowie auf die Impulse
der chinesischen Zentralregierung zurtckzufihren war. Die Auswirkungen dieser wachsenden Aktivitat
unterscheiden sich auf der Ebene der Teilsektoren bzw. Marktsegmente. Insgesamt verbrauchen wir
mehr Energie als in friheren Prognosen angenommen, was sich in hdheren Emissionswerten
niederschlagt als bisher.

Eine bemerkenswerte Entwicklung bei strategischen Rohstoffen ist Chinas starke Ausrichtung auf die
New Economy und kohlenstoffarme Lieferketten. Daher hat sich das Spektrum an Rohstoffen, auf die
das Land angewiesen ist, erweitert. In einigen Fallen Ubersteigt das Angebot die Nachfrage und es kommt
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zu Marktungleichgewichten — 2024 wuchs das Uberangebot bei Nickel, Kobalt und Lithium. Die Markte
haben offenbar die Risiken neuer politischer Entscheidungstrager und des Wirtschaftsnationalismus
eingepreist und setzen darauf, dass sich die Energiewende langfristig nur langsam vollziehen wird, da
sich das Gleichgewicht zwischen Angebot und Nachfrage aufgrund von Preisen und politischen Signalen
kurzfristig verschiebt.

2. Elektrifizierung

Ein wichtiger Wachstumsmarkt des Jahres 2024, der seine Dynamik auch 2025 beibehalten durfte,
ist der Strommarkt. Im Zusammenhang mit der Energiewende, aber auch mit dem Aufstieg von kiin-
stlicher Intelligenz (K1), durfte die Stromnachfrage im Basisfall bis 2030 auf 36 PWh ansteigen (22 %
mehr als 2024). Der tberwiegende Teil davon ist kohlenstoffarm in Form von Wind- und Solarenergie. Die
Investitionen in den Stromsektor, die an einigen Standorten zu wettbewerbsfahigen Kosten getatigt werden
und an anderen Standorten durch politische Unterstiitzung positive Wirtschaftlichkeitsdaten erzielen, sind
Uberwiegend umweltorientiert. Dennoch feierte die Kernenergie 2024 in den USA ein bemerkenswertes
Comeback, wobei das Schicksal einiger grol3er Reaktoren an Rechenzentren gebunden ist und kleine
modulare Nuklearldsungen fir Kl und andere industrielle Anwendungen versprochen wurden. Im Einklang
mit den Anforderungen des privaten und 6ffentlichen Sektors hinsichtlich eines geringeren CO2-AusstolRes
steigt die Nachfrage nach Kernenergie. Das stéarkt die Uran-Wertschépfungsketten und die darin position-
ierten Akteure.

Die Welt ist immer noch nicht auf Kurs, um die Ziele des Ubereinkommens von Paris zur Begrenzung
der Erderwarmung auf héchstens 1,5 °C oder sogar 2 °C zu erreichen. Nach einer Analyse von Wood
Mackenzie befinden wir uns in unserem Basisszenario auf einem Pfad von 2,5 °C, was verschiedene Wis-
domTree-Indizes unterstutzt (unter anderem den WisdomTree Battery Solutions Index, den WisdomTree
Energy Transition Metals Commodity Index, den WisdomTree Battery Metals Commodity Index, den
WisdomTree Energy Transition and Rare Earths Miners Index, den WisdomTree Renewable Energy Index).

Warum ist der Fortschritt so gering? Der Krieg in der Ukraine ist ein wichtiger Faktor, der die Rohstoffméark-
te erschittert und die Energiesicherheit bedroht. Die Spannungen im Nahen Osten schiiren die Angst um
die Energiesicherheit noch weiter. Die Weltwirtschaft ist noch immer auf fossile Brennstoffe angewiesen,
denn Ol, Gas und Kohle decken heute 80 % unseres Energiebedarfs. Wahrend das Angebot an kohlenstof-
farmer Energie zunimmt (um ein Drittel h6her als 2015), ist die Energienachfrage noch schneller gestiegen.
Das Ergebnis ist, dass die weltweiten Emissionen weiter ansteigen und moglicherweise erst in funf Jahren
unter das Niveau von 2023 fallen werden.
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Important Risks Related to this Article

Wichtige Informationen

Im Européischen Wirtschasraum (, EWR") herausgegebene Marketingkommunikation: Dieses
Dokument wurde von WisdomTree Ireland Limited, einer von der Central Bank of Ireland zugelassenen
und regulierten Gesellscha, herausgegeben und genehmigt.

In Landern auRerhalb des EWR herausgegebene Marketingkommunikation: Dieses Dokument wurde
von WisdomTree UK Limited, einer von der United Kingdom Financial Conduct Authority zugelassenen
und regulierten Gesellscha, herausgegeben und genehmigt.

WisdomTree Ireland Limited und WisdomTree UK Limited werden jeweils als ,WisdomTree" bezeichnet.
Unsere Richtlinie Uber Interessenkonflikte und unser Verzeichnis sind auf Anfrage erhéltlich.

Nur fur professionelle Kunden. Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen dienen auss-
chlieRlich Ihrer Information und stellen weder ein Angebot zum Verkauf bzw. eine Auorderung
oder ein Angebot zum Kauf von Wertpapieren oder Anteilen dar. Dieses Dokument sollte nicht
als Basis flir eine Anlageentscheidung verwendet werden. Anlagen kédnnen an Wert zunehmen
oder verlieren und Sie kbnnen einen Teil oder den gesamten Betrag der Anlage verlieren. Die
Wertentwicklung in der Vergangenheit ist nicht notwendigerweise ein Hinweis auf zukiinige Ergeb-
nisse. Anlageentscheidungen sollten auf den Angaben im entsprechenden Prospekt sowie auf
unabhangiger Anlage-, Steuer- und Rechtsberatung basieren.

Die Anwendung von Verordnungen und Steuergesetzen kann o zu unterschiedlichen Interpretationen
fuhren. Alle in dieser Mitteilung dargestellten Ansichten oder Meinungen spiegeln die Auassung von
WisdomTree wider und sollten nicht als aufsichtsrechtliche, steuerliche oder rechtliche Beratung ausgelegt
werden. WisdomTree Ubernimmt keine Garantie oder Zusicherung hinsichtlich der Richtigkeit der in dieser
Mitteilung gedulRRerten Ansichten oder Meinungen. Anlageentscheidungen sollten auf den Angaben im
entsprechenden Prospekt sowie auf unabhangiger Anlage-, Steuer- und Rechtsberatung basieren.

Bei diesem Dokument handelt es sich nicht um Werbung bzw. eine Mal3nhahme zum &entlichen Angebot
von Anteilen oder Wertpapieren in den USA oder einer zugehdrigen Provinz bzw. einem zugehdrigen
Territorium der USA, und es darf unter keinen Umstanden als solche verstanden werden. Weder dieses
Dokument noch etwaige Kopien dieses Dokuments sollten in die USA mitgenommen, (direkt oder indirekt)
Ubermittelt oder verteilt werden.

Obwohl WisdomTree bestrebt ist, die Richtigkeit des Inhalts dieses Dokuments sicherzustellen, Gbernimmt
WisdomTree keine Gewébhrleistung oder Garantie fur seine Richtigkeit oder Genauigkeit. Die Drittanbieter,
deren Dienste in Anspruch genommen werden, um die in diesem Dokument enthaltenen Informationen zu
beziehen, Gbernehmen keine Gewahrleistung oder Garantie jeglicher Art beztiglich dieser Daten. Dort, wo
WisdomTree seine eigenen Ansichten in Bezug auf Produkte oder Marktaktivitdten aufRert, kdnnen sich

diese Auassungen andern. Weder WisdomTree, noch eines seiner verbundenen Unternehmen oder einer
seiner jeweiligen leitenden Angestellten, Verwaltungsratsmitglieder, Partner oder Mitarbeiter Ubernimmt
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irgendeine Haung fiur direkte Sch&den oder Folgeschéden, die durch die Verwendung dieses Dokuments
oder seines Inhalts entstehen.
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