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Schon seit Langem preisen Wissenschaftler Wasserstoff als den idealen Treibstoff. Die
NASA verwendet Wasserstoff bereits seit den 1970er Jahren, um Raumfahren zu starten
und Raketen in die Umlaufbahn zu schielRen. Flissiger Wasserstoff ist Schatzungen zufolge
mindestens dreimal effizienter als Benzin und andere fossile Brennstoffquellen.

Raketenmotor-Test beim privaten US-amerikanischen Raumfahrtunternehmen SpaceX: Wahrend Raketen zum Abheben noch
fossile Brennstoffe bendtigen, kann Wasserstoff ab der zweiten Stufe seine Effizienz voll ausspielen Bild: Pixabay

Doch allen VerheiRungen zum Trotz: Aus kommerzieller Sicht ist Wasserstoff bisher ein
Flop. Da ist nicht nur das Problem der teuren Herstellung, auch Speicherung und Transport
sind schwierig. Da Wasserstoff aulergewohnlich reaktionsfreudig ist, muss er in
komprimierter Form unter einem Druck von rund 70 bar aufbewahrt oder bei einer
Temperatur von —253 °C verflissigt werden.

Ungeachtet dieser Nachteile gibt es vielerorts Bemihungen, das Potenzial des
Wasserstoffs nachhaltig nutzbar zu machen. So unterstlitzen inzwischen zahlreiche
Lander, darunter beispielsweise die EU, Japan und die USA, Wasserstoff-Technologien und
-Anwendungen, mit Subventionen. Magliche zuklinftige Anwendungsbereiche liegen dabei
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insbesondere in der Brennstoffzellen-Technologie (saubere und effiziente Antriebe) und in
der Energiespeicherung.

H2-Tankstelle der Linde AG im oberbayerischen UnterschleiBheim: Der Industriegase-Spezialist ist Teil des Wasserstofftankstellen-
Betreiberkonsortiums H2 Mobility, das untersttitzt vom Bund fiir eine flaichendeckende Wasserstoff-Infrastruktur zur Versorgung
von Brennstoffzellenautos in Deutschland sorgen will. Bild: Linde AG

Das Hauptproblem liegt derweil in der Herstellung von Wasserstoff und der Versorgung und
Logistik mit Wasserstoff, die momentan noch zu teuer und aufwendig ist, um kommerziell
erfolgreich zu sein. Traditionell gibt es bei der Herstellung von Wasserstoff zwei
Maoglichkeiten. Die erste ist die sogenannte Reformierung, bei der Dampf mit sehr hohen
Temperaturen von bis zu 1.000 °C eingesetzt wird, um den Wasserstoff aus Methan
herauszulosen. Dieses Verfahren ist jedoch problematisch, da es teuer ist und
Treibhausgase freisetzt.

Die zweite etablierte Methode zur Gewinnung von Wasserstoff ist die Elektrolyse, bei der
Strom durch Wasser geleitet wird, um Wasserstoff und Sauerstoff voneinander zu trennen.
Das ist zwar umweltfreundlicher als die Reformierung, aber ebenso teuer.

Je nachdem, welche Energiequelle zur Herstellung von Wasserstoff genutzt wird, spricht
man von ,grauem", ,blauem" oder ,griinen" Wasserstoff. Grauer Wasserstoff wird mithilfe

| WIR LEBEN BERATUNG



1

Netfonds Gruppe

A
.

von fossilen Energien, insbesondere Erdgas produziert und liefert daher keinen CO2 Vorteil.
Der Herstellungspreis ist daher auch vom Gaspreis abhangig und liegt aktuell bei circa 1,50
Euro pro kg. Dazu kommt, dass der graue Wasserstoff durch seine CO2 Emissionen auch
vom CO2 Preis abhangig ist und daher momentan weder wirtschaftlich noch 6kologisch
eine Losung darstellt.

Blauer Wasserstoff ist effektiv grauer Wasserstoff mit Karbon-Abscheidung und
Speicherung (CCS). Zusatzlich zu den Herstellungskosten von grauem Wasserstoff fallen
also auch noch die Kosten fiir CCS an, die etwas hoher als die Erlose aus den CO2
Zertifikaten, so dass die Gesamtkosten etwas Uber den des grauen Wasserstoffs liegen.

Grlner Wasserstoff wird dagegen mit Strom aus erneuerbaren Energien (Solar und/oder
Wind) produziert und kostet aktuell mehr als das Doppelte im Vergleich zu grauem
Wasserstoff. Die Herstellungskosten sollten allerdings tber die nachsten 10 Jahre um bis
zu 70% fallen. Derzeit sind globale Elektrolysekapazitaten noch sehr begrenzt, so dass
griner Wasserstoff friihestens 2025 okonomisch und 6kologisch sinnvoll sein wird.

Mittel- bis langfristig konnten wasserstoffbasierte Technologien und Anwendungen also
durchaus eine wichtige Rolle beim Wandel hin zu einer kohlenstoffarmen Welt spielen,
allerdings sind sie heute ohne Subventionen noch nicht wirtschaftlich. Aktuell schreibt noch
keines der wenigen ,Pure-Play" Wasserstoff Unternehmen schwarze Zahlen, obwohl die
Bewertungen dieser Unternehmen in den letzten Quartalen teilweise deutlich angestiegen
sind. Wir beobachten die weitere Entwicklung dieser Unternehmen genau, allerdings
erflllen sie aktuell noch nicht unsere Investmentkriterien hinsichtlich Qualitat, Wachstum
und Bewertung, so dass wir bisher kein investierbares Unternehmen in diesem Bereich
finden konnten.

Wichtiger rechtlicher Hinweis:
Diese Publikation dient lediglich allgemeinen Informationszwecken und

stellt keine Anlageberatung zu Finanzinstrumenten oder Wertpapieren dar,

e stellt kein Angebot zum Verkauf und keine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots
fur den Kauf von Kapitalanlagen dar,

e stellt keine Rechts- oder Steuerberatung dar, und
ist nicht als Empfehlung zum Kauf von Kapitalanlagen zu verstehen.

Konkrete produktbezogene Risikohinweise sind in den jeweiligen Verkaufsunterlagen (wie
insbesondere in dem Produkt Informationsblatt nach WpHG §31, den wesentlichen
Anlegerinformationen (Z.B. KIID, VIB, PRIB) und dem Verkaufsprospekt des jeweiligen
Finanzinstrumentes enthalten.

Der Nutzer der hier dargebotenen Publikation wird die nachfolgenden Informationen
vertraulich behandeln und insbesondere nicht an Dritte weitergeben. Vertrauliche
Informationen sind alle nicht &ffentlich zuganglichen Informationen, insbesondere, aber nicht
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ausschlieBlich, Gber die vom Anbieter vorgestellte Geschaftstatigkeit, Arbeitsablaufe, Produkte
und Dienstleistungen, Vertriebs- & Provisionskonditionen, technische und andere Verfahren

des Anbieters sowie von sonstigen Dritten, mit denen der Anbieter in Geschaftsbeziehung
steht und welche gegeniiber dem Nutzer offengelegt oder zuganglich gemacht werden.

Nicht als vertraulich gelten solche Informationen, die 6ffentlich zuganglich sind, die dem
Nutzer durch einen Dritten bekannt gemacht wurden oder werden oder anderweitig bekannt
sind, soweit die Erlangung dieser Informationen durch den Dritten nicht auf dem Bruch von
gesetzlichen oder vertraglichen Bestimmungen beruht.

Die Netfonds AG hat als Anbieter der Publikation samtliche Informationen mit groRter Sorgfalt
zusammengestellt, kann aber fiir die Richtigkeit und Aktualitat keine Gewahr tbernehmen.
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