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Der Wandel hin zu alternativen Antriebstechnologien wie der Elektromobilitat ist
derzeit die grote Herausforderung fiir die globale Automobilindustrie. Denn
dieser Strukturwandel wird bislang in erster Linie durch staatliche Regulierung
und weniger durch Marktkrafte getrieben. Zu nennen sind die CO2-Grenzwerte
flr neu zugelassene Pkw, die in der EU bis zum Jahr 2030 um 50% gegentber
dem Wert von 2018 sinken mussen.

Elektroautos kommen derzeit nur dort auf einen nennenswerten Marktanteil, wo
sie stark subventioniert werden. Das Paradebeispiel ist Norwegen. Hier
erreichten Elektroautos in den ersten drei Quartalen von 2019 einen Anteil an
den Pkw-Neuzulassungen von knapp 56%. In der EU insgesamt waren es
dagegen lediglich 2,6%. Damit hat sich der Anteil gegeniiber 2015 zwar mehr
als verdoppelt. Elektromobilitat bleibt aber noch ein Nischenphanomen.

Bis spatestens 2021 missen die durchschnittlichen CO2-Emissionen aller neu
zugelassenen Pkw in der EU auf 95 g/km sinken. Wird dieses Ziel verfehlt, dro-
hen Strafzahlungen fir die Automobilindustrie. Bei einem Neuzulassungsanteil
von 10 bis 15% kann die Branche als Ganzes diese Strafzahlungen vermeiden;
dies ware gegenuber dem derzeitigen Anteil von 2,6% ein enormer Anstieg.

Bis 2030 musste der Marktanteil von Elektroautos an den Neuzulassungen in
der EU sogar auf 30 bis 50% steigen, um den angestrebten CO2-Grenzwert fiir
die Neuwagenflotte zu erreichen. Die offene Frage ist, wann der durchschnittli-
che Kunde auch ohne Subventionen von Elektroautos liberzeugt sein wird.

Elektroautos kdnnen einen Beitrag dazu leisten, die CO2-Emissionen in der EU
zu verringern. Der positive Klimaeffekt wird aber nicht so hoch ausfallen, wie
sich das viele Beflirworter der E-Mobilitat erhoffen. E-Mobilitat bleibt eine sehr
teure Art der CO2-Vermeidung. Die staatliche Férderung der E-Mobilitat ist ein
weiteres Beispiel fur den fehlenden Fokus auf kosteneffizienten Klimaschutz.
Rund um die Energie- und Mobilitatswende entstehen immer mehr Subventions-
tatbestande.

Fur den Automobilstandort Deutschland ist durch den Marktanteilsgewinn von
Elektroautos mit einem Verlust an Arbeitsplatzen zu rechnen, der wegen der
evolutionaren Entwicklung und demografischer Aspekte wohl zu verkraften sein
wird. Auch die Wertschopfung am Standort diirfte ceteris paribus sinken, und
zwar umso mehr, je starker die Herstellung von Autos mit Verbrennungsmotor
verdrangt und je mehr Batteriezellen importiert werden.

Der regulatorisch forcierte Trend hin zur Elektromobilitat ist kein spezifisches
Problem der deutschen Hersteller. Die deutsche Automobilindustrie ist aus heu-
tiger Sicht besser fiir die ,elektromobile” Zukunft geristet als der Automobil-
standort Deutschland, wo sich in den letzten Jahren einige kostenseitige Stand-
ortfaktoren verschlechtert haben.
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Relativ schwache Autonachfrage in
allen drei grof3en Markten
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Das digitale Auto nimmt Gestalt an

EU legt ambitionierte CO,-Grenzwerte

fiir Pkw fest
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Drei groRe Herausforderungen fur die Automobilindustrie

Die Automobilindustrie sieht sich mit drei grol3en Herausforderungen konfron-
tiert. Erstens ist die globale Konjunkturschwache zu nennen, die von Handels-
streitigkeiten verursacht wird. Seit mehreren Monaten schrumpft die Pkw-Nach-
frage in allen drei gro3en Automéarkten (China, USA, EU). In der Folge sinken
Produktion und Kapazitdtsauslastung. Die Renditen in der Branche geraten un-
ter Druck. Ein konjunkturell bedingter Beschaftigungsriickgang ist zu erwarten
bzw. hat bereits eingesetzt. Konjunkturschwankungen sind fir den Sektor nicht
neu und im Durchschnitt zu verkraften, zumal wir fur 2020 erwarten, dass sich
die globale Autonachfrage moderat belebt. Die jingsten Daten deuten bereits
an, dass die Talsohle erreicht sein konnte.

Zweitens investiert die Automobilindustrie in Technologien, die ein vernetztes,
(teil-)autonomes sowie mdglichst stau- und unfallfreies Fahren ermdglichen sol-
len. Das ,digitale Auto“ nimmt allm&hlich Gestalt an. Carsharing und Ridesha-
ring werden ebenfalls bedeutsamer, vor allem in den Stédten. Es &ndert sich
also auch die Nutzung des Autos. Insgesamt nimmt der Wettbewerb von bislang
branchenfremden Unternehmen etwa aus dem IT-Sektor oder der Datenwirt-
schaft zu. Marktkréfte sind der wesentliche Treiber fur diesen strukturellen Tech-
nologiewandel und nicht etwa staatlicher Zwang — im Gegenteil: Die Regulie-
rung hinkt teilweise den technologischen Méglichkeiten hinterher.

Die dritte und aus unserer Sicht groRRte Herausforderung fir die Automobilin-
dustrie liegt im Wandel der Antriebstechnologien. Wir halten dies u.a. deshalb
fur die groRte Herausforderung, weil dieser Strukturwandel bislang in erster Li-
nie durch staatliche Regulierung und weniger durch Marktkrafte herbeigefuhrt
wird. Dies ist ein erheblicher Unterschied zur Entwicklung rund um das ,digitale
Auto“. Zu nennen sind vor allem die CO2-Grenzwerte fir neu zugelassene Pkw,
die in der EU bis zum Jahr 2030 um 50% gegeniber dem Wert von 2018 sinken
mussen. Die Konkurrenz durch recht neue Anbieter im Bereich der Elektromobi-
litdt (z.B. Tesla) beschleunigt zwar ebenfalls den Umstieg auf neue Antriebsfor-
men. Wie wir spater ausfihren werden, bendtigen diese in der Regel jedoch
noch Subventionen, um héhere Marktanteile zu erzielen. Insofern ist die Auto-
mobilindustrie in gewissem Sinne durch Regulierung gezwungen, Fahrzeuge mit
Antriebstechnologien auf den Markt zu bringen, die den Grofteil der Autokaufer
noch nicht ausreichend Uberzeugen und bei denen nicht klar ist, wann dies der
Fall sein wird. Diese Herausforderung steht im Fokus des vorliegenden Berichts.

CO2-Regulierung gibt die Richtung vor

Das Auto steht seit Jahrzehnten im Fokus umwelt- und klimapolitischer Regulie-
rung. Zu nennen sind u.a. Steuern auf Kraftstoffe und das Halten von Fahrzeu-
gen (Kfz-Steuer) oder Abgasnormen fur Schadstoffemissionen. Aus klimapoliti-
scher Sicht sind die CO2-Grenzwerte fur neu zugelassene Pkw besonders be-
deutsam. In der EU gelten zwei Zielwerte:

— Bis spatestens 2021 mussen die durchschnittlichen CO2-Emissionen aller
neu zugelassenen Pkw in der EU auf 95 g/km sinken. Schon 2020 muss
dies fir 95% der gesamten Pkw-Neuwagenflotte gelten.

— Bis 2030 mussen die CO2-Grenzwerte um weitere 37,5% gegentber dem
Ziel von 2021 sinken (bei einem Zwischenziel von -15% bis 2025). In abso-
luter Betrachtung entspricht dies einem Limit von gut 59 g/km' — oder einem
Verbrauch eines Autos von knapp 2,6 Litern Benzin auf 100 Kilometer.

' Der absolute Zielwert wird in der entsprechenden EU-Verordnung (2019/631) nicht explizit er-
wahnt, sondern lediglich die angestrebte prozentuale Minderung.
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Beispielrechnung fur Strafzahlungen

Wenn ein Autohersteller in der EU pro Jahr

1 Mio. Pkw verkauft und seinen spezifischen
CO,-Grenzwert um 5 Gramm pro Kilometer
verfehlt, dann belduft sich die Strafzahlung fur
diesen Hersteller auf EUR 475 Mio.

Diesel-Anteil in der EU sinkt seit einigen
Jahren

Anteil Diesel-Pkw an allen Pkw-Neuzulassungen
in der EU*, %
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BEV gelten laut Regulierung als
emissionsfreie Fahrzeuge

Ahnliche CO2-Grenzwerte existieren auch in anderen Automarkten, jedoch fal-
len sie in der EU am strengsten aus. 2018 lag der Flottendurchschnitt in der EU
fur Pkw bei 120,6 g/km, wobei fur die einzelnen Autohersteller unterschiedliche
Grenzwerte gelten. In den letzten beiden Jahren stiegen die durchschnittlichen
Emissionen leicht an — gegen den langfristigen Trend. Das ist u.a. darauf zu-
rickzuflihren, dass der Anteil von Dieselautos an den gesamten Pkw-Neuzulas-
sungen im Zuge des Diesel-Skandals, wegen strengerer Regulierung in vielen
Landern sowie der Diskussion um Fahrverbote deutlich gesunken ist. 2015 ent-
fielen in der EU noch 51,5% aller Neuzulassungen auf Diesel-Pkw. Bis 2018
sank dieser Wert auf 35,9% und wird 2019 weiter zuriickgehen. Wegen des
niedrigeren CO2-AusstolRes von Autos mit Dieselmotor wirkte sich dies negativ
auf die durchschnittlichen CO2-Emissionen der Neuwagenflotte aus.

Strafzahlungen drohen — Elektroautos senken Flottendurchschnitt

Die EU-Regulierung sieht Strafzahlungen vor, wenn Autohersteller ihren COo-
Grenzwert Uberschreiten. Dieser betragt EUR 95 pro Gramm Uber dem spezifi-
schen Zielwert und ist fur jedes Fahrzeug zu zahlen, welches das betreffende
Unternehmen verkauft. Es zeichnet sich immer mehr ab, dass die Automobilin-
dustrie den fir 2021 vorgesehenen CO2-Grenzwert (95 g/km) verfehlt. Bis dahin
mussten die CO2-Emissionen im Flottendurchschnitt um mehr als 21% gegen-
Uber 2018 sinken. Die CO2-Emissionen pro Kilometer missten also in nur drei
Jahren prozentual genauso stark sinken wie im gesamten Zeitraum zwischen
2008 und 2018. Dies erfordert enorme Investitionen in kleinere, aber leistungs-
fahige Motoren (Downsizing), in die Gewichtsreduktion und natirlich die Elektri-
fizierung des Antriebsstrangs. Aus heutiger Sicht erscheint es (um es vorsichtig
auszudricken) sehr ambitioniert, die Grenzwerte fir 2020/21 einzuhalten, zu-
mindest flr den Durchschnitt aller Autohersteller. Einzelne Unternehmen durften
ihre Zielvorgabe durchaus erfiillen.?

Anteil der Elektroautos muss in der EU bis 2030 auf Uber 30% steigen

Das Ziel ware nur zu erreichen, wenn der Anteil von elektrifizierten Autos an den
Pkw-Neuzulassungen bis 2021 deutlich steigt. Das gilt nattrlich umso mehr fur
den viel strengeren Grenzwert des Jahres 2030. Hintergrund: Rein batterieelek-
trische Autos (BEV) gelten laut Regulierung als emissionsfreie Fahrzeuge. Die
CO2-Emissionen, die bei der Stromerzeugung anfallen, bleiben unbericksich-
tigt. Damit driicken sie den durchschnittlichen Flottenwert nach unten. Auch
Plug-in-Hybride (PEHV) verzeichnen — basierend auf dem gultigen Prifzyklus —
niedrige Verbrauchswerte und damit CO2-Emissionen, obwohl sie nur relativ
kurze Strecken rein elektrisch zurlicklegen kdnnen und zum Teil recht hohe
Emissionen verursachen, wenn sie mit Verbrennungsmotor angetrieben werden.

Zudem gibt es fir die Zielvorgabe von 2020/21 Bonusregelungen fir bestimme
Autos. Beispielsweise dirfen Pkw, deren CO2z-Emissionen laut Prufzyklus unter
50 g/km liegen, im Jahr 2020 doppelt auf das Flottenziel angerechnet werden
(sogenannte ,Super-Credits®). Der Anrechnungsfaktor sinkt im Jahr 2021 von 2
auf 1,67 und 2022 auf den Faktor 1,33; danach lauft er aus. Zudem kénnen Au-
tohersteller ihre Flottenemissionen zusammen ausweisen, um so ihre CO2-
Vorgaben zu erreichen. Diese Mdglichkeit wird bereits genutzt und besteht auch
Uber das Jahr 2021 hinaus. Trotz dieser speziellen Regelungen bleibt das Ziel
ambitioniert, sodass in den Jahren 2020/21 ein erster ernsthafter Lackmustest
fur die Automobilindustrie ansteht.

2 Unsere Kollegen aus dem Aktien-Research haben Anfang 2019 einen umfassenden Bericht vor-
gelegt, der u.a. die notwendigen Emissionsreduktionen der einzelnen Autohersteller sowie MaR-
nahmen beleuchtet. Siehe hierzu: Rokossa, Tim et al. (2019). Full speed into a low emissions fu-
ture: Who can make it and at what cost? Deutsche Bank Research. London.
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Benzin dominiert
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Elektromobilitdt in den Niederlanden
und Schweden bedeutsam
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Der Anteil von Norwegen (55,6% in den ersten drei
Quartalen von 2019) ist aus MaRstabsgriinden nicht
abgetragen.

Quelle: ACEA
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Es lassen sich verschiedene Szenarien fur den kinftigen Flottenmix konstruie-
ren, die einen Eindruck vermitteln, mit welchen Marktanteilen der einzelnen An-
triebsarten die Zielwerte fur 2020/21 und das Jahr 2030 erreicht werden kénn-
ten. In Abhangigkeit von den Fortschritten bei Autos mit Verbrennungsmotor so-
wie dem Verhaltnis von BEV zu PHEV miisste deren Anteil an den gesamten
Pkw-Neuzulassungen im Jahr 2021 in der GroéRenordnung von etwa 10 bis 15%
liegen; die Super-Credits sind hier ja noch wirksam. Bis 2030 musste der Markt-
anteil dann auf ca. 30% bis 50% steigen. Wir zeigen im Folgenden, dass der
Weg bis dahin noch weit ist.

Marktanteil der E-Mobilitat wachst — auf niedrigem Niveau

In den ersten drei Quartalen von 2019 lag der Anteil von BEV und PEHV an den
gesamten Pkw-Neuzulassungen in der EU erst bei 2,6% (Quelle: ACEA). Dabei
entfielen ca. 1,7% auf BEV und der Rest auf PHEV. Gegenuber 2015 (BEV und
PHEV: 1,1%) hat sich damit der Anteil dieser Autos an den Neuzulassungen
mehr als verdoppelt. Gleichwohl ist die Elektromobilitdt noch immer ein Nischen-
phanomen. Dies gilt auch aulRerhalb Europas: BEV und PHEV zusammen ka-
men laut Internationaler Energieagentur (IEA) 2018 weltweit zusammen auf ei-
nen Markanteil von gut 2% (neuere Zahlen liegen noch nicht vor).

Elektroautos haben Vorteile, ...

Es gibt in der Politik, in den Medien, bei NGOs und naturlich auch in der Auto-
mobilindustrie selbst viele Akteure, die die Vorziige der E-Mobilitdt betonen. Zu-
meist verweisen sie auf die bessere CO2-Bilanz. Tatsachlich kommen die meis-
ten Studien Uber einen Vergleich verschiedener Antriebstechnologien zu dem
Ergebnis, dass Elektroautos Uber die gesamte Wertschépfungskette und den
gesamten Lebenszyklus eine bessere Klimabilanz aufweisen als dhnlich ausge-
statte Fahrzeuge mit Verbrennungsmotor. Bei der Herstellung von Elektroautos
(inklusive Rohstoffgewinnung fur Batterien) und deren Recycling fallen zwar ho-
here Emissionen an. Im reinen Fahrbetrieb sind sie Verbrennern jedoch vor al-
lem dann Uberlegen, wenn der Strom zu einem nennenswerten Teil aus erneu-
erbaren Energien stammt. Klar ist aber auch, dass der Vorteil der Elektromobili-
tat in Sachen CO2-Emissionen bei Weitem nicht so grol ist, wie das viele Unter-
stutzer behaupten oder sich zumindest erhoffen. Er hangt von verschiedenen
Faktoren wie der gesamten Fahrleistung oder der Grofie der Batterie ab. So fallt
die CO2-Bilanz von Elektrofahrzeugen gegenuber Verbrennern oft erst bei einer
sehr hohen Fahrleistung besser aus. Dies ist aus Sicht des Klimaschutzes na-
tlrlich paradox. Faktisch sind BEV jedenfalls keine Null-Emissionsfahrzeuge.®

Andere Vorteile von Elektroautos sind dagegen weitgehend unbestritten. So
sind die lokalen Schadstoff- und Larmemissionen niedriger als bei Fahrzeugen
mit Verbrennungsmotor. Elektroautos sind der Konkurrenz auch bei manchen
Fahreigenschaften Uberlegen, etwa der Beschleunigung. Aus Kostensicht ist der
geringere Wartungsaufwand vorteilhaft, weil in Elektroautos weniger bewegliche
Teile verbaut sind als in Verbrennern.

3 Vgl. hierzu z.B. Fraunhofer ISI (2019). Die aktuelle Treibhausgasemissionsbilanz von Elektrofahr-
zeugen in Deutschland. Working Paper Sustainability and Innovation No. S 02/2019. Karlsruhe.
Zudem: Zellner, Reinhard (2019). Zu viel CO, aus dem Verkehr: Ist Elektromobilitat die Lésung?
In: Nachrichten aus der Chemie, 67, Marz 2019. Frankfurt am Main. In Deutschland sorgte fol-
gender Beitrag fuir besonders viel Aufsehen, weil er sehr kritisch iber die Klimabilanz der Elektro-
mobilitat urteilt: Buchal, Christoph, Hans-Dieter Karl und Hans-Werner Sinn (2019). Kohlemoto-
ren, Windmotoren und Dieselmotoren: Was zeigt die CO,-Bilanz? In: ifo Schnelldienst 8/2019.
Miinchen.
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Elektroautos mit hohem Marktanteil in

Norwegen

Nachfrage richtet sich nach

Subventionen

... aber viele Grinde fur niedrigen Marktanteil maf3geblich

Trotz dieser Vorteile iberwiegen aus Kundensicht noch immer die bekannten
Nachteile von Elektroautos. Dazu z&hlen die héheren Anschaffungskosten.
Zwar haben sich in der Oberklasse die Verkaufspreise fir Elektroautos und Pkw
mit Verbrennungsmotor angendhert. Im Volumensegment sind die Preisunter-
schiede (ohne Bertiicksichtigung etwaiger Subventionen) jedoch haufig noch
gro3. Zu nennen sind ferner die unzureichende Ladeinfrastruktur, die langen La-
dezeiten, eine relativ niedrige Reichweite, die Haltbarkeit der Batterie oder der
Wiederverkaufswert fir Elektroautos. In der Praxis kdnnen unterschiedliche Ab-
rechnungs- und Preissysteme an 6&ffentlichen Ladestationen fiir Verdruss beim
Kunden sorgen. Naturlich sind nicht alle Nachteile von Elektroautos fiir die ein-
zelnen potenziellen Autokaufer relevant. In Summe sind sie jedoch malfigeblich
fur die Kaufzuriickhaltung. Richtig ist allerdings auch, dass die Griinde fiir den
niedrigen Marktanteil aktuell nicht nur auf der Nachfrageseite, sondern auch auf
der Angebotsseite zu finden sind. Denn einige Elektrofahrzeuge weisen relativ
lange Lieferzeiten aus. Unter dem Strich Gberwiegt jedoch die Nachfrageseite.

Subventionen bislang fur Erfolg der Elektromobilitdt ausschlaggebend

Elektroautos kommen bislang nur dort auf einen nennenswerten Marktanteil, wo
sie subventioniert werden. Das Paradebeispiel ist Norwegen. Hier gibt es mas-
sive Steuererleichterungen flr Elektroautos, Vergunstigungen fur den Lade-
strom und niedrigere Mautsatze sowie andere Privilegien im Strallenverkehr.
Ferner wird der Ausbau der Ladeinfrastruktur vom Staat geférdert. Im Ergebnis
lag der Anteil von BEV und PHEV an den gesamten Pkw-Neuzulassungen in
den ersten drei Quartalen von 2019 bei rd. 56%. Fur Norwegen wirken dabei
zwei Faktoren vorteilhaft. Zum einen ist das Land, nicht zuletzt dank des Ex-
ports von Rohdl und Erdgas, sehr wohlhabend und kann sich derartige Subven-
tionen und Investitionen in die Infrastruktur leichter leisten als weniger wohlha-
bende Staaten. Zum anderen sorgen die topografischen Verhaltnisse gepaart
mit der geringen Bevdlkerungsdichte in Norwegen dafir, dass die Wasserkraft
als COz-arme sowie recht gut regel- und speicherbare Technologie fir den
Groliteil des norwegischen Strombedarfs sorgt, weshalb hier die Elektromobilitat
tatsachlich eine gute Klimabilanz aufweist. Nur wenige Lander haben jedoch
Voraussetzungen wie Norwegen.

Anderung des Subventionsregimes als regulatorisches Risiko

Auch in den Niederlanden sorgen grof3zligige Steuererleichterungen z.B. beim
Fahrzeugkauf dafir, dass der Anteil von BEV und PHEV recht hoch ist. Er lag in
den ersten drei Quartalen von 2019 bei 11,5%. Das Beispiel der Niederlande
zeigt aber auch, dass Anderungen des Subventionsregimes ein erhebliches re-
gulatorisches Risiko fir die Automobilindustrie bergen. So sank der PHEV-
Absatz von knapp 40.000 Einheiten im Jahr 2015 auf nur noch etwa 3.200 Au-
tos im Jahr 2018. Der Hauptgrund dafiir war ein Auslaufen des steuerlichen For-
derprogramms fur PHEV. Stattdessen werden heute BEV starker gefordert, de-
ren Anteil an den gesamten Neuzulassungen von Elektroautos von gut 9%
(2015) auf 90% im letzten Jahr stieg — entsprechend umgekehrt war die Ent-
wicklung bei PHEV. Das Beispiel verdeutlicht, wie sehr Subventionen die Nach-
frage beeinflussen.

In Deutschland erreichten BEV und PHEV im bisherigen Jahresverlauf von 2019
einen Anteil von 2,7% an den gesamten Pkw-Neuzulassungen. Auch hierzu-
lande gewahren der Staat und die Automobilindustrie zusammen Subventionen
fur den Kauf von Elektroautos. Bislang werden BEV grundsatzlich mit EUR
4.000 pro Auto geférdert, PHEV mit EUR 3.000. Beim jingsten ,Autogipfel“ im
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Elektromobilitat spielt in vielen

Schwellenlandern keine Rolle n
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Elektromobilitat in Indien und
Brasilien praktisch nicht existent

Bundeskanzleramt Anfang November wurde u.a. beschlossen, die Kaufpramie
fur BEV und PHEV mit einem Listenpreis von unter EUR 40.000 auf EUR 6.000
bzw. EUR 4.500 zu erhéhen. Auch hier werden sich Staat und Automobilindus-
trie die Kosten teilen. Zudem soll der Ausbau der Ladeinfrastruktur starker staat-
lich geférdert werden.

Ein wichtiger Impulsgeber fur den Absatz von Elektroautos in Deutschland wird
darin liegen, dass Elektroautos gegeniiber Verbrennern bei der steuerlichen Be-
handlung von Firmenwagen bessergestellt werden. So mussen fur ein Elektro-
auto statt der 1% bei Verbrennern nur 0,5% des Listenpreises als geldwerter
Vorteil versteuert werden; die Entfernung zwischen Wohnort und Arbeitsstatte
wird statt mit der 0,03%-Regelung nun mit 0,015% angerechnet.

Gemischtes Bild aul3erhalb Europas

AulRerhalb Europas lagen die Anteile von BEV und PHEV laut IEA etwa in China
im Jahr 2018 bei 4,5% und damit knapp doppelt so hoch wie 2017. Auch in
China existieren verschiedene Forderinstrumente fur Elektrofahrzeuge. Dazu
zahlen Kaufpramien, Steuerverglnstigungen oder Privilegien im Stral3enver-
kehr. Der Staat unterstutzt dariber hinaus den Aufbau der Ladeinfrastruktur. In
manchen Regionen sind zudem die Geblhren fur die Zulassung von Benzinern
deutlich gestiegen, weshalb viele Kunden auf subventionierte Elektroautos um-
gestiegen sind. Zuletzt hat China die staatliche Férderung fur Elektroautos ge-
senkt, was einen Rilckgang der Nachfrage zur Folge hatte.*

Neben den Férdermalinahmen gilt in China seit 2019 eine Quote fir Elektroau-
tos in Hohe von 10%, wobei ein Punktesystem ermdglicht, dass Autohersteller
mit einem geringeren Verkaufsanteil von Elektroautos Punkte von Herstellern
mit einem héheren Anteil erwerben kénnen. Grundséatzlich spielen in China in-
dustriepolitische Uberlegungen eine wichtige Rolle bei der Férderung der Elek-
tromobilitét. Bei Technologien rund um den Verbrennungsmotor ist der Ruick-
stand der chinesischen Hersteller auf die Konkurrenz aus Europa, den USA, Ja-
pan oder Korea grof3. Durch eine spezifische Férderung der E-Mobilitat kann
daher ein heimischer Industriezweig aufgebaut werden, der von Beginn an wett-
bewerbsfahig ist. Zudem tragt die E-Mobilitat dazu bei, die Luftverschmutzung in
chinesischen Stadte zu reduzieren. Klimapolitische Uberlegungen sind dagegen
zweitrangig. Laut IEA entfallen 66% der Stromerzeugung in China auf Kohle-
kraftwerke, was die CO2-Bilanz von Elektroautos verschlechtert.

In den USA kamen BEV und PHEV 2018 auf einen Anteil am Absatz von Light
Vehicles in Hohe von 2,5%. Auch in den USA gewahrt der Staat Kaufpramien
und Steuererleichterungen fir Elektroautos.

Elektromobilitat spielt in armeren Landern keine Rolle

Dass nicht fUr alle Staaten die Subventionen fiir Elektroautos und den Ausbau
der Ladeinfrastruktur erschwinglich sind, wird beim Blick auf die Marktanteile in
armeren Staaten deutlich. Laut IEA kamen beispielsweise BEV und PHEV im
Jahr 2018 in Brasilien, Indien, Mexiko oder Stidafrika auf einen Verkaufsanteil
von zum Teil deutlich weniger als 0,2%. Die Lander sind zwar Produktions-
standorte fiir die Automobilindustrie. Dabei dominieren jedoch fast ausschlief3-
lich auslandische Hersteller. Insofern gibt es keinen Anlass fir die jeweiligen
Regierungen, eine ,heimische” Automobilindustrie mit Fokus auf E-Mobilitat zu
protegieren. Auch in den osteuropaischen EU-Landern liegt der Anteil von BEV

4 Vgl. Bloomberg (2019). China considers cutting electric-car subsidies again. Online erschienen
am 8. November 2019.
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Grad des technischen Fortschritts
und staatliche Subventionen fiir
Erfolg der E-Mobilitdt mafigeblich

Quersubventionen gehen zu Lasten

der Rendite

und PHEV an den Pkw-Neuzulassungen zumeist unter 1% (Q1-Q3 2019). Le-
diglich in Ungarn erreichten sie (dank Férderung) zuletzt 1,8%.

CO2-Grenzwerte fur 2030: Drei Szenarien

Kommen wir zuriick zu den CO2-Grenzwerten in der EU fur das Jahr 2030. Al-
lein die deutsche Automobilindustrie investiert zweistellige Milliardenbetrage pro
Jahr, um den technischen Fortschritt bei alternativen Antriebstechnologien zu
beschleunigen und wettbewerbsfahige Elektroautos anbieten zu kénnen. Das
Ausmal des technischen Fortschritts bleibt jedoch unsicher. Unsicherheit be-
steht auch bezlglich des langfristigen staatlichen Subventionsregimes in den
EU-Landern. Der Grad des technischen Fortschritts sowie das Ausmal der 6f-
fentlichen Férderung der E-Mobilitat werden die kinftige Nachfrage nach Elek-
troautos mafRgeblich bestimmen.5

Es lassen sich verschiedene Szenarien konstruieren, wie sich die Nachfrage
nach Elektroautos bis zum Jahr 2030 entwickeln kénnte:

— In einem optimistischen Szenario schreitet der technische Fortschritt bei der
E-Mobilitdt schnell voran, sodass die Kosten fiir die Fahrzeuge auch im Vo-
lumensegment deutlich sinken und z.B. die Reichweiten der Fahrzeuge stei-
gen. Unter diesen Voraussetzungen entscheiden sich tatsachlich ausrei-
chend viele Autokaufer freiwillig und ohne Subventionen fiir ein Elektroauto,
sodass die CO2-Grenzwerte eingehalten werden.

— In einem zweiten Szenario ist der technische Fortschritt weniger stark aus-
gepragt. Hier steigt der Marktanteil der Elektroautos zwar ebenfalls, aller-
dings hauptséachlich aufgrund von Subventionen. Falls der Staat diese Sub-
ventionen gewahrt, kdnnen diese Mittel nicht fir andere (z.B. klimapoliti-
sche) Zwecke eingesetzt werden. Wenn die Automobilindustrie selbst den
Absatz von Elektroautos quersubventioniert, geht dies zu Lasten der Ren-
dite, und/oder die héheren Kosten missen an anderer Stelle kompensiert
werden. Fallen die Subventionen hoch genug aus, kann die Automobilin-
dustrie die CO2-Grenzwerte einhalten. Diese Zielerreichung wird jedoch
durch Subventionen ,erkauft®, denen die vermiedenen Strafzahlungen fir
das Verfehlen der Grenzwerte gegeniberstehen.

— Auch im dritten Szenario nimmt der Anteil der Elektrofahrzeuge zu, aber
nicht schnell genug, um die CO2-Grenzwerte zu erreichen. Der technische
Fortschritt ist zu langsam, sodass die Nachteile von Elektroautos fur zu viele
Kunden tberwiegen. Letztlich folgen Strafzahlungen fur die Autoindustrie.

Keines der Szenarien wird in Reinform eintreten. Gewissermal3en entspricht
Szenario 2 dem heutigen norwegischen Modell. Szenario 3 beschreibt in etwa
den Status quo in jenen EU-Landern, wo die gewahrten Subventionen nicht
grofl3ziigig genug sind, um einen héheren Marktanteil fir Elektrofahrzeuge zu er-
zielen. Fur Szenario 1 gibt es dagegen noch keine Entsprechung in der Realitat.

Subventionen versus Strafzahlungen

Aus rein 6konomischer Sicht stellt sich fir die Automobilindustrie folgende
Frage: Ist es gunstiger, die Investitionen in E-Mobilitdt, Downsizing & Co. zu er-
héhen und gegebenenfalls den Absatz von ausreichend vielen Elektroautos zu
subventionieren, um die CO2-Grenzwerte flr 2020/21 bzw. fir 2030 einzuhalten,
oder ist es gunstiger, die Strafzahlungen zu leisten, wenn der CO2-Grenzwert

5 Schon in unserem Bericht zur Elektromobilitat aus dem Jahr 2011 hatten wir diese beiden Variab-
len als entscheidende Einflussfaktoren fir die Entwicklung der Nachfrage nach Elektroautos iden-
tifiziert. Siehe hierzu: Heymann, Eric et al. (2011). Elektromobilitat: Sinkende Kosten sind conditio
sine qua non. Deutsche Bank Research. Aktuelle Themen 526. Frankfurt am Main.
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Auf europaische Autohersteller
kommen Kosten in zweistelliger
Milliardenhdhe zu

Zusatzliches Angebot wird Nachfrage
stimulieren

CO2-Grenzwerte flr tatsachliche
Emissionen des Verkehrssektors nur
bedingt malgeblich

Uberschritten wird? Tatsachlich dirfte diese Frage nicht allein aufgrund von 6ko-
nomischen Abwagungen beantwortet werden. Denn ein Verfehlen der CO2-
Grenzwerte wurde flr die betreffenden Autohersteller — neben den félligen
Strafzahlungen — einen Imageverlust bedeuten.

Unsere Kollegen aus dem Aktien-Research haben in einem aktuellen Bericht
ausgeflhrt, dass sich die Kosten flr das Erreichen der CO2-Grenzwerte des
Jahres 2021 fur die europaischen Automobilhersteller auf etwa EUR 22 Mrd.
summieren. Es ist nicht auszuschlief3en, dass die Inkaufnahme von Strafzahlun-
gen flr einzelne Unternehmen die giinstigere Variante sein wird. Die durch-
schnittliche Rendite pro Fahrzeug wird jedenfalls vorerst sinken. Die Unterneh-
men versuchen, die Kosten durch engere Kooperationen untereinander sowie
Kostensparprogramme aufzufangen; das wirkt sich wiederum auf die Rendite
der Zulieferer aus. Zudem durften die Verkaufspreise fiir Autos steigen.® Sollten
zu wenige private und gewerbliche Kunden auf Elektrofahrzeuge umsteigen,
kénnen die Autohersteller den Marktanteil tber ihre eigenen Flotten und indirekt
Uber héhere Handlerzulassungen steigern; das kdme freilich nicht zum Nulltarif.

Mehr Modelle kommen auf den Markt

Wir hatten zu Beginn dieses Berichts ausgefiihrt, dass die wesentlichen Griinde
fur die Kaufzuriickhaltung bei Elektroautos auf der Nachfrageseite zu finden
sind: Die Kunden sind angesichts der objektiven und subjektiv wahrgenomme-
nen Nachteile von Elektroautos noch zuriickhaltend. Und Kriterien wie die Um-
weltvertraglichkeit der Fahrzeuge spielen bei der Kaufentscheidung nur eine
Nebenrolle. Es ist jedoch abzusehen, dass die Nachfrage ab 2020 durch das
Angebot von vielen neuen Automodellen mit Elektroantrieb stimuliert wird. Eine
groleres Angebot gepaart mit staatlichen und unternehmerischen (Quer-) Sub-
ventionen fur den Autokauf durften jedenfalls Wirkung zeigen. Alles in allem
bleibt es jedoch ein ambitioniertes Ziel, den Anteil von BEV und PHEV von aktu-
ell 2,6% in der EU auf 10% und mehr bis 2021 zu erhdhen. Es ist wie so oft bei
klimapolitischen Zielen: Der Kunde muss letztlich mitspielen.

Mix aus CO2-Grenzwerten und Subventionen beinhaltet dkologi-
sche und 6konomische Nachteile

In der EU und anderen wichtigen Automarkten existiert seit einiger Zeit ein kli-
mapolitischer Instrumentenmix aus strengen CO2-Grenzwerten fir Neuwagen
auf der einen Seite (Ordnungsrecht) und Subventionen fir den Kauf von Elek-
troautos auf der anderen Seite. Ordnungsrecht und technologiespezifische Sub-
ventionen haben dkologische und 6konomische Nachteile:

— CO2-Grenzwerte sagen nichts Uber die tatsachlichen CO2-Emissionen eines
Fahrzeugs aus. Diese hangen vor allem von der Fahrleistung, dem Fahrver-
halten, der Motorisierung oder der Art des Kraftstoffs ab. Beispielsweise
hatte eine héhere Besteuerung fossiler Kraftstoffe eine gréRere und unmit-
telbare Lenkungswirkung zur Folge, denn dies betrafe auch den Pkw-Be-
stand. Man sollte also nicht Gberrascht sein, wenn sich ein steigender Anteil
von Elektroautos in den nachsten zehn Jahren nur wenig in den tatsachli-
chen CO2-Emissionen des Verkehrssektors widerspiegelt. Verbrenner wer-
den uber 2030 hinaus den Pkw-Bestand in der EU dominieren.

— Elektroautos sind im Betrieb keine Null-Emissionsfahrzeuge, denn die
Stromerzeugung verursacht CO2-Emissionen. Durch einen héheren Anteil
von Elektroautos verschieben sich Emissionen vom Verkehrs- in den
Stromsektor. Woher der Strom fiir die Elektroautos rein rechnerisch kommt,

6 Vgl. Rokossa, Tim et al. (2019). CO, fog starting to clear? Deutsche Bank Research. London.
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Beispielrechnung fiir CO,-Emissionen und
Betriebskosten

Ein batterieelektrisches Auto der Kompakt-
klasse kommt in etwa auf einen Normver-
brauch in Héhe von 20 kWh pro 100 Kilometer
Fahrleistung. Beim durchschnittlichen deut-
schen Strommix entspricht dies in etwa 95
Gramm CO; pro Kilometer, gleichwohl bei sin-
kender Tendenz. Die Regulierung betrachtet
ein solches Auto als Null-Emissionsfahrzeug.
Ein Diesel-Pkw der Kompaktklasse mit einem
Normverbrauch von 4,5 Litern pro 100 Kilome-
ter kommt auf einen CO,-AusstofRR von etwa
119 Gramm pro Kilometer. Bei einem Erdgas-
auto der Kompaktklasse mit einem Verbrauch
von 3,5 Kilogramm pro 100 Kilometer Fahrleis-
tung liegen die CO,-Emissionen bei 95 Gramm
pro Kilometer, also so hoch wie beim Elektro-
auto.

Die Stromkosten fiir 100 Kilometer Fahrleis-
tung liegen bei einem Durchschnittspreis von
ca. 30 Cent pro kWh bei EUR 6. Bei einem
Diesel-Pkw der Kompaktklasse mit einem
Normverbrauch von 4,5 Litern pro 100 Kilome-
ter Fahrleistung fallen bei aktuellen Dieselprei-
sen in Deutschland Kraftstoffkosten in Héhe
von knapp EUR 6 an. Die Betriebskosten fur
eine Fahrleistung von 100 Kilometern betragen
beim Erdgasauto (3,5 kg Verbrauch) beim ak-
tuellen Tankstellenpreis in Deutschland EUR
4,20; hier macht sich der niedrige Steuersatz
auf Erdgas an der Tankstelle positiv bemerk-
bar.

ist in der EU eigentlich nicht relevant. Denn die CO2-Emissionen aus dem
Stromsektor sind Teil des EU-Emissionshandels, der eine Obergrenze fir
CO2-Emissionen vorgibt. Sollte die Nachfrage nach Strom aus fossilen
Quellen und damit nach Emissionszertifikaten durch mehr Elektroautos stei-
gen, fihrt der Emissionshandel dazu, dass an anderer Stelle Emissionen
eingespart werden missen. Man kénnte die (seit Jahren sinkenden) durch-
schnittlichen Emissionen des Stromsektors pro Kilowattstunde heranziehen,
um die CO2-Bilanz von Elektroautos zu errechnen. In Landern ohne Emissi-
onshandel fallt die CO2-Bilanz von Elektroautos auch im Betrieb schlechter
aus als bei Verbrennern, wenn der Anteil der Kohle am Strommix hoch ist.

— Elektromobilitat ist eine besonders teure Form, CO2-Emissionen zu vermei-

den. Man kdnnte mit dem Geld an anderer Stelle bzw. mit anderen Maf3nah-
men mehr COz einsparen. Wenn es um moglichst effizienten Klimaschutz
geht, sollte dort CO2 vermieden werden, wo es am wenigsten kostet. Dies
kann durch eine einheitliche Bepreisung von COz2 Uber eine Steuer oder ei-
nen Emissionshandel geschehen. So kénnten die CO2-Emissionen aus dem
StralRenverkehr Uber einen Upstream-Ansatz in den EU-Emissionshandel
integriert werden. Dabei nAhmen Raffinerien und Importeure von Diesel und
Benzin am Emissionshandel teil, nicht der einzelne Autofahrer; die Kosten
wirden auf den Kraftstoffpreis aufgeschlagen.’” Beispielweise wiirde der von
der deutschen Bundesregierung fiir das Jahr 2025 vorgesehene CO2-Preis
von EUR 35 pro Tonne eine Preiserhdhung fir Benzin und Diesel von weni-
ger als 10 Cent pro Liter entsprechen. Um eine spurbare Nachfragedamp-
fung im Verkehrssektor zu erreichen, musste der CO2-Preis wohl deutlich
héher liegen. In einem Emissionshandelssystem wiirde es zuvor aber zu
Vermeidungsmafinahmen in Sektoren mit niedrigeren Vermeidungskosten
kommen. Das Kostenargument wird auch deutlich beim Blick auf die 6ffentli-
che Ladeinfrastruktur, die bislang in der Regel nicht rentabel betrieben wer-
den kann. Die Investitionskosten pro Ladesaule kénnen — je nach Technolo-
gie — durchaus im fiinfstelligen Euro-Bereich liegen.® Im Ubrigen ist der Kos-
tenvorteil fur die Nutzer im Fahrbetrieb (bei deutschen Strom- und Diesel-
preisen) ebenfalls klein.

— Um die CO2-Grenzwerte einhalten zu konnen, kommen auf die Automobilin-

dustrie Kosten fur die Umristung von Fabriken auf die Produktion von Elek-
troautos oder fur die Umschulung von Mitarbeitern zu. Um diese Kosten ab-
zufedern, kommen u.a. Verlagerungen von Fertigungskapazitaten in Lander
mit niedrigen Standortkosten infrage. Innerhalb der EU durften die osteuro-

paischen Lander eher profitieren. Beispielsweise haben deutsche Autoher-

steller in der jingeren Vergangenheit umfangreiche Investitionen in Ungarn

angekundigt. Natirlich spielen hier viele Griinde eine Rolle (siehe unten).

Hinsichtlich der Subventionen fir Elektroautos ist problematisch, dass eine
technologiespezifische Férderung stets das Risiko birgt, dass andere Kraft-
stoffe oder Antriebsarten vernachlassigt werden, die eventuell besser wa-
ren. Im Verkehrssektor kdnnten dies z.B. Erdgas, synthetische Kraftstoffe
oder (langerfristig) Wasserstoff bzw. die Brennstoffzelle (z.B. im Schwerlast-
verkehr) sein. Es mag durchaus sein, dass sich die batterieelektrische Mobi-
litdt im Pkw-Segment gegenuber anderen Alternativen ohnehin durchsetzen
wurde. Aber der Staat sollte sich grundsatzlich nicht anmalRen zu wissen,
mit welchen Technologien ein (klimapolitisches) Ziel am besten zu erreichen

Vgl. Heymann, Eric (2014). CO,-Emissionen von Pkw: Regulierung tiber EU-Emissionshandel
besser als strengere CO,-Grenzwerte. Deutsche Bank Research. Aktuelle Themen. Frankfurt am
Main.

Vgl. Nationale Plattform Elektromobilitat (2015). Charging Infrastructure for Electric Vehicles in
Germany. Progress Report and Recommendations 2015. Berlin. Der zitierte Bericht ist bereits et-
was alter. Es mag daher sein, dass die Kosten fiir die Ladeinfrastruktur, die hier erwahnt werden,
inzwischen etwas gesunken sind.
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Subventionen kénnen negativ auf
Produktivitat und Innovationskraft
wirken

Deutsche Automobilindustrie fiihrend

Produktionswert in der Automobilindustrie,
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ist. Dies fuhrt zumeist zu Fehlinvestitionen. Naturlich gibt es auch stets Un-
ternehmen, die von Subventionen profitieren. Es ist auch fiir Investoren inte-
ressant, wenn das Geschaftsmodell staatlich gesttitzt wird, weil es zunachst
Marktrisiken mindert. Allerdings zeigen Erfahrungen etwa aus dem Bereich
der erneuerbaren Energien, dass auch bei subventionierten Geschaftsmo-
dellen regulatorische und Markrisiken bestehen. Denn das Forderregime
kann sich andern, wenn die Subventionen fur den Staat zu teuer werden
oder wenn politische Mehrheiten wechseln. Zudem kénnen auslandische
Konkurrenten in preislicher und technologischer Hinsicht an den geférderten
Unternehmen im Inland vorbeiziehen, z.B. wenn diese im Vertrauen auf die
Subventionen zu wenig auf ihre Produktivitat achten oder ihre eigenen F&E-
Anstrengungen schleifen lassen. Wenn sich die Politik dazu entschlielt, die
E-Mobilitdt zu unterstitzen, ware eine Férderung des Aufbaus der offentli-
chen Ladeinfrastruktur ordnungspolitisch eher zu vertreten als direkte Sub-
ventionen fur den Kauf von Elektroautos.

— SchlielYlich sind Subventionen fiir den Kauf von Elektroautos auch aus sozi-
alpolitischer Sicht problematisch. Denn in der Regel werden sich Haushalte
aus den oberen Einkommensklassen ein Elektroauto kaufen.

Es ist einerseits miRig, diese Unzulanglichkeiten aufzuzahlen, denn die politi-
schen Rahmenbedingungen scheinen zumindest bis 2030 zementiert zu sein.
Andererseits gehort es zu einer volkswirtschaftlichen Beurteilung dazu. Letztlich
muss sich die Automobilindustrie auf die Regulierung einstellen.

Folgen fur Produktionsstandort Deutschland: Arbeitsplatzverluste
drohen — Standortfaktoren fir Wertschdpfung mal3geblich

In den kommenden Jahren wird die Produktion von Elektroautos in der EU zu-
nehmen. Aktuell riisten die Hersteller einzelne Fabriken hierfir um. Bislang sind
Elektrofahrzeuge auch in der Produktion noch ein Nischenphanomen. Das wird
jedoch nicht so bleiben, wenn die CO2-Grenzwerte der EU eingehalten werden
sollen. Die Produktionsstruktur sowie Zahl der Beschaftigten in der Branche
werden sich verandern. In BEV werden deutlich weniger Teile und Komponen-
ten verbaut als in Fahrzeugen mit Verbrennungsmotor. Dieser selbst, das Ge-
triebe sowie der klassische Antriebsstrang sind Uberflissig. In allen genannten
Bereichen haben deutsche Autohersteller und Zulieferer enorme Kompetenzen
und sind im internationalen Wettbewerb fiihrend. Deshalb durften die deutsche
Automobilindustrie und die deutsche Gesamtwirtschaft von dem Wandel starker
betroffen sein als andere EU-Lander. Deutschland ist — gemessen am Produkti-
onswert — der mit Abstand gréRRte europaische Automobilproduzent.

Mit einem steigenden Anteil von Elektroautos werden diese Teile und Kompo-
nenten — ceteris paribus — nicht mehr bendtigt. Zugleich diirften die Importe von
Batterien zunehmen, sodass der deutsche AuRenhandelsiberschuss in der Au-
tomobilbranche perspektivisch schrumpfen kénnte.

Zudem sind Arbeitsplatzverluste wegen der steigenden Bedeutung der E-Mobili-
tat wahrscheinlich. Hierzu gibt es verschiedene Untersuchungen. Das Institut fur
Arbeitsmarkt- und Berufsforschung (IAB) erwartet, dass die Arbeitsplatzverluste
in der Automobilproduktion nicht durch zusatzliche Beschaftigung in anderen
Sektoren ausgeglichen werden kdnnen. Laut dieser Studie gehen bis 2035 netto
etwa 114.000 Arbeitsplatze in Deutschland verloren.® Nattrlich sind solche lang-
fristigen Prognosen mit groen Unsicherheiten verbunden und basieren auf ver-
schiedenen Annahmen. Wichtig fir die Fragestellung ist z.B., wie sich der

® Vgl. IAB (2018). Elektromobilitat 2035. Effekte auf Wirtschaft und Erwerbstéatigkeit durch die
Elektrifizierung des Antriebsstrangs von Personenkraftwagen. |AB-Forschungsbericht 8/2018.
Niirnberg. Dieser Bericht enthélt auch eine Ubersicht liber andere Studienergebnisse.
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Beschéaftigung zuletzt leicht riicklaufig
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Globale Nachfrage nach Autos mit
Verbrennungsmotor wird vorerst

weiter wachsen

Marktanteil von Elektroautos entwickelt, wo diese gebaut werden und wo die
Batterien hergestellt werden.

Evolutionare Entwicklung hin zur Elektromobilitdt und Demografie ddmpfen ne-
gative Beschaftigungseffekte

Zuletzt waren in der deutschen Automobilindustrie (in der statistischen Abgren-
zung nach NACE-Code 29) gut 830.000 Menschen beschéftigt. Ein Verlust von
mehr als 100.000 Arbeitsplatzen ware demnach merklich und fur die betroffenen
Regionen schmerzlich. Gleichwohl gibt es eine Reihe von Faktoren, die den ne-
gativen Beschaftigungseffekt abmildern:

— Der Trend hin zur Elektromobilitat stellt eher eine Evolution statt eine Revo-
lution dar. Der Anteil von Elektroautos am weltweiten Pkw-Absatz wird nur
langsam steigen, denn in vielen Landern durften sie z.B. wegen fehlender
staatlicher Férderung und unzureichender Ladeinfrastruktur vorerst nur eine
kleine Rolle spielen. Zugleich durfte die Pkw-Nachfrage tendenziell weiter
wachsen. Marktanteilsgewinne von Elektroautos sind daher nicht gleichbe-
deutend mit einem absoluten Riickgang der Nachfrage nach Autos mit Ver-
brennungsmotor — im Gegenteil: Der Absatz von Autos, die (auch) mit ei-
nem Verbrennungsmotor ausgestattet sind, wird global weiter wachsen. Das
schliet PHEV mit ein. Gleichwohl dirfte die durchschnittliche Motoren-
groflte — gemessen am Hubraum — kinftig weiter sinken.

— Die demografische Entwicklung sorgt dafiir, dass das Erwerbspersonenpo-
tenzial in Deutschland ab der Mitte der 2020er Jahre sinkt. Das Erwerbsper-
sonenpotenzial in Deutschland dirfte selbst bei einem hohen Wanderungs-
saldo (und ansonsten moderaten Annahmen zur Geburtenhaufigkeit und
Lebenserwartung sowie unverandertem Renteneintrittsalter) im Jahr 2035
um etwa 4 Millionen unter dem Niveau von 2019 liegen. Auch in anderen
EU-Landern wird das Erwerbspersonenpotenzial schrumpfen. In Summe
dirfte der Fachkraftemangel in einzelnen Regionen und Sektoren zuneh-
men. Ein Ruckgang der Beschaftigung in der Automobilindustrie muss da-
her nicht zu einer dauerhaft hdheren Arbeitslosigkeit fiihren. Er kann durch
eine Nachfrage aus anderen Branchen kompensiert werden, die vom Fach-
kraftemangel betroffen sind. Dies erfordert freilich Investitionen in die Wei-
terbildung der Beschaftigten. Angesichts der demografischen Entwicklung
kann eine zunehmende Automatisierung in der Produktion ebenfalls etwas
gelassener gesehen werden als dies aktuell der Fall ist. Schlielich vollzieht
sich der in den verschiedenen Studien erwartete Riickgang der Beschaftig-
tenzahl in der Automobilindustrie Gber mehrere Jahre. Daher reduziert allein
der in diesem Zeitraum anstehende Renteneintritt der Generation der Baby-
boomer die Anpassungslasten in den betroffenen Unternehmen und Regio-
nen.

Viele Faktoren fur Erfolg des Produktionsstandorts Deutschland und fir die
deutsche Automobilindustrie maf3geblich

Unter dem Strich stellt das sinkende Erwerbspersonenpotenzial aus gesamtwirt-
schaftlicher Sicht die groRRere Herausforderung fir Deutschland und andere al-
ternde Volkswirtschaften in der EU dar, als der eventuell rickldufige Bedarf an
Arbeitskraften wegen eines technologischen Strukturwandels in einzelnen Sek-
toren.

Wir sind zudem der Auffassung, dass die mittel- bis langfristigen Erfolgsaussich-
ten sowie die Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Automobilindustrie und noch
mehr des Automobilstandorts Deutschland von vielen Faktoren beeinflusst wer-
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den, die nur wenig mit dem technologischen Strukturwandel hin zur Elektromo-
bilitdt zu tun haben. Die Frage, wann Elektrofahrzeuge ohne Subventionen ei-
nen nennenswerten Marktanteil erreichen und wo diese produziert werden, ist
nur einer von vielen relevanten Aspekten.

Nachteile bei klassischen Standortfaktoren

Fur die Zukunftsfahigkeit des Automobilstandorts Deutschland sind klassische
Standortfaktoren relevant. Dazu zahlen die Arbeitskosten, die Flexibilitat des Ar-
beitsmarktes oder die Verfligbarkeit von Fachkraften, die Steuerbelastung oder
die Energie- bzw. Strompreise. Bei den Arbeitskosten in der Automobilindustrie
liegt Deutschland im internationalen Vergleich einsam an der Spitze. Sie tber-
treffen das Niveau von Frankreich um mehr als ein Drittel und liegen um etwa
den Faktor 5 Gber dem Niveau von Polen oder Ungarn. Bezliglich der Flexibilitat
des Arbeitsmarktes werden die Hartz-Reformen von Seiten der Politik zuneh-
mend kritisch gesehen und sind teilweise zuriickgenommen worden. Die Rente
mit 63 ist fir den Standort in dieser Hinsicht nicht vorteilhaft und schmalert das
Fachkraftepotenzial. Bei den effektiven durchschnittlichen Steuersatzen fiir Ka-
pitalgesellschaften belegt Deutschland im internationalen Vergleich ebenfalls ei-
nen vorderen Platz. Hinzu kommt, dass Lander wie die USA, Frankreich, Italien
oder UK die Steuerbelastung fur Unternehmen bereits reduziert oder eine Steu-
ersenkung beschlossen haben. Deutschland lauft daher Gefahr, im ,Steuerwett-
bewerb* noch weiter zuriickzufallen.'® SchlieRlich miissen Unternehmen in
Deutschland im Durchschnitt die zweithdchsten Strompreise in der EU nach Da-
nemark zahlen. Sie liegen um 32% uber dem EU-Durchschnitt. MaRRgeblich da-
fur sind vor allem Steuern, Gebuhren und Abgaben.

Automobiles Cluster erhoht Wettbewerbsfahigkeit

Angesichts dieser Negativfaktoren ist es auf den ersten Blick erstaunlich, dass
die Automobilindustrie in Deutschland eine derart bedeutende Rolle spielt und
international wettbewerbsfahig ist. Offenkundig ist es der Branche bislang ge-
lungen, die skizzierten Standortnachteile durch Vorteile an anderer Stelle aus-
zugleichen. Zu nennen ist die historisch gewachsene enge technologische und
raumliche Verzahnung und Kooperation der beteiligten Unternehmen. Dies
schliel3t Hersteller, Zulieferer, Ausrister (z.B. den Maschinenbau), Entwick-
lungsdienstleister, universitare und sonstige Forschungseinrichtungen, Logistik-
unternehmen sowie Kfz-Handel und Werkstatten mit ein. Ein solches automobi-
les Cluster ist weltweit wohl einmalig. Der Wettbewerb zwischen den Unterneh-
men — Hersteller wie Zulieferer — gibt ebenfalls Impulse fir stetige Innovationen
und Produktivitatsfortschritte.

Ferner trug die Internationalisierungsstrategie der deutschen Automobilindustrie
der letzten Jahrzehnte dazu bei, im Wettbewerb zu bestehen und auch den
Standort Deutschland zu starken. Die Hersteller diversifizierten ihren Einkauf
und beziehen Teile und Komponenten aus dem kostengtinstigeren Ausland. So
befinden sich unter den zehn gréten Lieferlandern in der Branche fiinf osteuro-
paische Staaten, mit Tschechien an der Spitze. Zugleich baute die deutsche Au-
tomobilindustrie neue Produktionsstatten im Ausland auf. Bei den Fabriken in
Osteuropa uberwiegt das Kostenargument. Daneben ist die ErschlieRung der lo-
kalen Méarkte haufig der wesentliche Treiber fiir die Expansion im Ausland. Dies
gilt z.B. fir China, wo staatliche Local-Content-Anforderungen ein gewisses
Maf an Wertschdpfung vor Ort erzwingen. Auch der US-Automarkt wird zu ei-
nem grof3en Teil durch Produktionsstatten deutscher Hersteller in den USA be-
dient. Zudem beliefern die deutschen Unternehmen Drittméarkte aus den USA

1 vgl. Brauninger, Dieter (2018). Wachsender Handlungsdruck bei Unternehmenssteuern. Deut-
sche Bank Research. Deutschland-Monitor. Frankfurt am Main.
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heraus. Grundsatzlich lassen sich durch auslandische Produktionsstatten auch
Zolle und nicht-tarifare Handelshemmnisse vermeiden. Es existieren also viele
Motive fiir die Auslandsproduktion. '

Auslandsproduktion weiter dynamisch — Inlandsproduktion in der Krise

In den letzten 20 Jahren ging die Expansion der deutschen Automobilindustrie
im Ausland nicht zu Lasten des heimischen Standorts. Zwischen 1998 und 2018
lag die stliickzahimaRige Pkw-Fertigung in Deutschland, mit Ausnahme von
2009, stets Uber der Marke von 5 Millionen Einheiten. Dies gilt als zufriedenstel-
lendes Niveau in einem reifen Automarkt mit hohen Standortkosten. Der Pro-
duktionsindex, der auch die Zulieferer sowie qualitative Komponenten (z.B. bes-
sere Ausstattung der Fahrzeuge) umfasst, stieg zwischen 1998 und 2018 sogar
um real 67%. Dabei werden Montagewerke im Ausland z.B. auch mit Motoren,
Getrieben oder anderen Teilen aus deutscher Produktion beliefert.

Richtig ist aber auch, dass die stickzahlmafige Automobilproduktion deutscher
Hersteller im Ausland von 1998 bis 2018 um mehr als 300% zugenommen hat
und inzwischen mehr als doppelt so groR ist wie die Produktion in Deutschland.
Und am aktuellen Rand 6ffnet sich die Schere zwischen Inlands- und Auslands-
fertigung besonders schnell. So wird die inlandische Pkw-Produktion im Jahr
2019 zum zweiten Mal in Folge deutlich sinken und gemessen an den Stuck-
zahlen unter die 5-Millionen-Marke rutschen. Dagegen nahm die Auslandspro-
duktion 2018 noch um rd. 4% zu und dirfte 2019 in etwa stagnieren.

Die rucklaufige Inlandsproduktion ist — neben der globalen Nachfrageschwéache
— auch auf aktuelle Sondereffekte zuriickzufiihren. So befinden sich 2019 einige
wichtige Modelle, die in Deutschland produziert werden, am Ende ihres Modell-
zyklus und werden derzeit oder in Kiirze durch inre Nachfolger ersetzt. Ublicher-
weise sinkt der Absatz von Autos, wenn das Ende des Modellzyklus erreicht ist.
Gleichzeitig hat sich die Nachfrage nach anderen Modellen deutscher Herstel-
ler, die in auslandischen Standorten produziert werden, sehr robust entwickelt.
Beispielsweise wird die Produktion deutscher Autobauer in Ungarn, Sldafrika,
Mexiko oder Portugal 2019 kraftig steigen. In Summe haben die deutschen Au-
tohersteller ihnre Marktanteile in wichtigen Absatzmarkten 2019 gehalten oder
ausgebaut (China), obwohl die inlandische Produktion und die Exporte aus
Deutschland stark ricklaufig waren.

Viele Ursachen fur aktuelle Kostensparprogramme

Warum nehmen wir diese grundsatzlichen Ausflihrungen in einen Bericht auf,
dessen Fokus eigentlich auf der Elektromobilitat liegt? Der Grund ist, dass die
aktuelle Diskussion Uber die Elektromobilitat einige grundsatzliche Standortfra-
gen in den Hintergrund drangt. Es stellt sich die Frage, ob der aktuelle Produkti-
onsruckgang in Deutschland der Beginn einer strukturellen Schwéache des Auto-
mobilstandorts Deutschlands ist. Kann das inldndische Produktionsvolumen von
5 Millionen Pkw bald wieder erreicht und mittelfristig gehalten werden? Zuletzt
mehren sich die Nachrichten tber Kostensparprogramme und Beschéaftigungs-
abbau bei Autoherstellern und Zulieferern in deutschen Betrieben.'? Insofern ist
diese Frage relevant. Zugleich kundigen viele Hersteller und Zulieferer weitere
Investitionen im Ausland an.

" Vgl. Heymann, Eric (2014). Zukunft des Automobilstandorts Deutschland. Deutsche Bank Rese-
arch. Aktuelle Themen. Frankfurt am Main.

2 In der amtlichen Statistik halt sich der negative Beschaftigungseffekt in der Automobilindustrie in
Deutschland noch in Grenzen. Am aktuellen Rand lag die Zahl der Beschéftigten um lediglich 1%
unter dem Rekordniveau von Mitte 2018, zugleich jedoch um 19% lber dem Wert von Anfang
2010.

13 | 9. Dezember 2019

Deutschland-Monitor



Deutsche Bank

E-Mobilitat: Ohne Subventionen (noch) in der Nische

Schwachen des Standorts
Deutschland auf der Kostenseite
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Das Rennen um das beste Angebot
an Elektroautos ist ein
Langstreckenlauf

Die Kostensparprogramme und der geplante Beschaftigungsabbau haben ver-
schiedene Ursachen. Neben der derzeit schwachen Autonachfrage sind sicher-
lich auch die finanziellen Herausforderungen rund um den Wandel hin zu alter-
nativen Antriebstechnologien wie der E-Mobilitédt zu nennen. Gleichwohl dirften
die skizzierten Schwachen des Standorts Deutschland gerade auf der Kosten-
seite eine nicht unwesentliche Rolle bei den jingsten Entscheidungen der Un-
ternehmen gespielt haben. Denn es ist ja keineswegs der Fall, dass die deut-
sche Automobilindustrie global dauerhaft weniger investiert. Es ware also ein
Trugschluss, aus den angekiindigten Kostensparprogrammen und der geplan-
ten Verringerung der Beschaftigung mancher Unternehmen in Deutschland eine
strukturelle Krise der deutschen Automobilhersteller abzuleiten.

Deutsche Automobilindustrie besser fir die ,elektromobile” Zukunft gerlstet als
der Automobilstandort Deutschland

Wenn man die 6ffentliche Debatte zur Elektromobilitat verfolgt, kann man den
Eindruck gewinnen, dass das Wohl und Wehe des Automobilstandorts Deutsch-
land und der deutschen Automobilindustrie einzig von der Entwicklung dieser
Technologie und der Nachfrage nach Elektroautos abhangt. Dies ist in dieser
Pauschalitat nicht zutreffend. Nattrlich werden Elektroautos wichtiger. Und hier
tut sich auf der Angebotsseite viel. Allein die deutschen Autohersteller werden
bis 2023 laut VDA mehr als 150 Elektroautos im Angebot haben. Die deutschen
Unternehmen waren bei der Elektromobilitdt zwar nicht die schnellsten am
Markt. Derzeit liegt ihr Marktanteil am Absatz von Elektrofahrzeugen in vielen
wichtigen Automarkten unter dem Anteil im jeweiligen gesamten Pkw-Markt. Es
ware aber nicht das erste Mal, dass die deutsche Automobilindustrie im zweiten
Schritt (also in den kommenden Jahren) die ,Vorreiter Gberholen und ihren
Kunden das beste und vielseitigste Angebot unterbreiten wirde. Das von man-
chen Marktbeobachtern gebetsmiihlenhaft wiederholte Narrativ, die deutsche
Automobilindustrie habe den Trend hin zur Elektromobilitadt komplett verschla-
fen, ist jedenfalls falsch. Erstens handelt es sich bei globalen Marktanteilen un-
ter 3% um ein Nischenphanomen. Zweitens wird dieser Trend primar durch
CO2-Regulierung und Subventionen befeuert. Und drittens ist das Rennen um
das beste Angebot an Elektroautos kein Sprint, sondern ein Langstreckenlauf.

Bleibt die Frage, wo die deutsche Automobilindustrie ihre Elektroautos kunftig
baut. Das kann zu einem nennenswerten Teil in Deutschland geschehen, zumal
einige Fabriken bereits umgeristet wurden. Es ist aber kein Selbstlaufer. Daflr
muss das Gesamtpaket an Standortfaktoren passen. Das technologisch beste
Produkt wird nur bedingt erfolgreich sein, wenn es aufgrund von Kostennachtei-
len des Produktionsstandorts zu teuer ist. Umgekehrt sind die besten Standort-
bedingungen nicht ausreichend, wenn das Produkt den Kunden nicht tberzeugt.

Bezogen auf die Automobilindustrie kann man festhalten: Die Produktpipeline
der deutschen Hersteller in Sachen Elektromobilitat ist gut gefillt — spat, aber
aus unserer Sicht nicht zu spat. Dagegen hat der Produktionsstandort Deutsch-
land aus Kostensicht gegentiber dem Ausland an Attraktivitat eingebif3t; und
die Produktionskosten sind fiir den Markterfolg von Elektrofahrzeugen beson-
ders wichtig. Die Kostennachteile des Standorts kdnnen durch das Erzielen von
Grolenvorteilen, eine hohe Kapazitatsauslastung oder mehr Automatisierung
abgemildert werden. Hier verfiigen die deutschen Unternehmen Gber jahrzehn-
telange Erfahrung gerade an ihren heimischen Standorten. Und viele der zuvor
genannten Vorteile des Automobilstandorts bleiben auch dann grundsatzlich er-
halten, wenn der Anteil an Elektrofahrzeugen an der Produktion steigt.

Unter dem Strich lasst sich aber festhalten, dass die deutsche Automobilindus-
trie aus heutiger Sicht wohl besser fur die elektromobile Zukunft gerustet ist als
der Automobilstandort Deutschland. Die Unternehmen kdnnen recht flexibel auf
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Wertschopfungsverluste von bis zu
25% nicht unwahrscheinlich

Deutsche Automobilhersteller sind
intensiven Wettbewerb gewohnt

regional unterschiedliche Entwicklungen der Nachfrage nach Elektroautos rea-
gieren, z.B. Elektroautos fur den chinesischen Markt in China produzieren. Bei
den Standortfaktoren auf der Kostenseite (L6hne, Steuern, Strompreise etc.)
zeichnet sich dagegen keine wesentliche Trendwende ab. Eine Prognose zur
Entwicklung der Wertschopfung fallt angesichts der Unsicherheiten schwer;
auch hier bieten sich Szenarien an:

— Die groften Wertschopfungsverluste treten ein, wenn der Zuwachs der
wertmafRigen BEV-Produktion in Deutschland kleiner ausfallt als der Rick-
gang der Fertigung von Verbrennern sowie von Motoren, Getrieben usw.
und wenn Batteriezellen iberwiegend importiert werden. In diesem Fall
kdnnten langerfristig 10 bis 25% der inlandischen Wertschdpfung wegfallen.

— Moderate Wertschépfungsverluste von 5 bis 10% sind zu erwarten, wenn
hochpreisige PHEV einen gro3en Teil der Elektroautos aus deutscher Pro-
duktion ausmachen, die Batteriezellen auch in Deutschland gefertigt werden
und die globale Nachfrage nach Autos mit Verbrennungsmotor stark genug
steigt und teilweise aus Deutschland bedient wird, sodass die wertmaRigen
Fertigungsverluste bei Verbrennern und Zulieferern gering ausfallen.

— Ein Zuwachs der Wertschdpfung um maximal 5% am Automobilstandort
Deutschland ist méglich, wenn die Produktion von Elektroautos und Batte-
riezellen in Deutschland die Herstellung von Fahrzeugen mit Verbrennungs-
motor, traditionellen Teilen und Komponenten nicht substituiert, sondern
weitgehend zusatzlich erfolgt; das wirde neue Produktionsstatten erfordern.

Eine Mischung der ersten beiden Szenarien erscheint wahrscheinlicher als das
dritte Szenario. Es ist also in den kommenden Jahren neben den Arbeitsplatz-
verlusten auch damit zu rechnen, dass ein Teil der Wertschdpfung, die mit dem
traditionellen Antriebsstrang zusammenhangt, aus Deutschland verschwindet.
Gleichwohl kdnnen andere Faktoren, die nichts mit der Antriebstechnologie im
Fahrzeug zu tun haben (Vernetzung, Ausstattung, allgemeine Forschung & Ent-
wicklung usw.), fiir zusatzliche Wertschépfung in der Branche sorgen.

Teslas Markteintritt in Deutschland: Konkurrenz belebt das Geschaft

Dass das dritte Szenario nicht ganzlich unrealistisch ist, zeigt die jingste Ankun-
digung von Tesla, in Deutschland eine Fabrik fiir den Bau von Elektroautos und
Batteriezellen zu errichten. Nach der Ankindigung stand vor allem die Frage im
Fokus, ob diese Ansiedlung negativ fir die deutschen Autoersteller ware. Wir
sehen hierflr kaum stichhaltige Griinde. Konkurrenz belebt das Geschéft. Der
Wettbewerb zwischen den deutschen Herstellern im Premium-Segment war bis-
lang ein wesentlicher Treiber fir technischen Fortschritt und Effizienzgewinne in
der deutschen Automobilindustrie. Dieser Wettbewerb war auRerst vorteilhaft,
um im internationalen Wettbewerb zu bestehen. Wenn ein weiterer Akteur lokal
in den Markt eintritt, ist das aus wettbewerbspolitischer Sicht positiv.

Zudem bliebe Tesla im Markt flr Elektroautos ein wesentlicher Konkurrent,
wenn das Unternehmen nicht in Deutschland, sondern anderswo produzieren
wurde. Ferner bringen die deutschen Autohersteller ihrerseits immer mehr Mo-
delle auf den Markt. Durch GréRenvorteile dirften dann auch die Kosten sinken.
Und fur den Kunden ist Wettbewerb zwischen den Unternehmen ohnehin immer
positiv. In der Debatte ist also durchaus Gelassenheit angebracht. Fir den
Standort Deutschland ist die Investitionsentscheidung ein positives Signal.

Fazit und Schlusskommentar

Der Anteil von Elektroautos an den Pkw-Neuzulassungen in der EU wird in den
kommen Jahren steigen. Bei einem Neuzulassungsanteil von 10 bis 15% in den
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Jahren 2020/21 kann die Automobilindustrie als Ganzes Strafzahlungen fiir das
Verfehlen der CO2-Grenzwerte vermeiden; dies ware gegeniber einem Anteil
von zuletzt 2,6% ein enormer Anstieg und wohl eher unwahrscheinlich. Die of-
fene Frage ist, wann der durchschnittliche Kunde auch ohne Subventionen von
Elektroautos Uberzeugt sein wird. In Deutschland durfte die steuerliche Besser-
stellung von Elektroautos als Firmenwagen Wirkung zeigen.

Elektroautos kénnen einen Beitrag dazu leisten, die CO2-Emissionen in der EU
zu verringern. Durch Elektromobilitat verschieben sich die Emissionen vom Ver-
kehrssektor in den Stromsektor, in dem es Uber den EU-Emissionshandel eine
Obergrenze fir die CO2-Emissionen gibt. Der positive Klimaeffekt wird aber ge-
ring ausfallen, vor allem, wenn die gesamte Wertschépfungskette beriicksichtigt
wird. E-Mobilitat bleibt eine sehr teure Art der CO2-Vermeidung. Insofern ist die
staatliche Férderung der E-Mobilitat ein weiteres Beispiel fir den fehlenden Fo-
kus auf kosteneffizienten Klimaschutz.

Fir den Automobilstandort Deutschland ist durch den Marktanteilsgewinn von
Elektroautos mit einem Verlust an Arbeitsplatzen zu rechnen, der wegen der
evolutionaren Entwicklung wohl zu verkraften sein wird. Auch die Wertschop-
fung am Standort dirfte ceteris paribus sinken, und zwar umso mehr, je starker
die BEV-Produktion die Herstellung von Autos mit Verbrennungsmotor ver-
drangt und je mehr Batteriezellen importiert werden. Der regulatorisch erzwun-
gene Trend hin zu alternativen Antriebstechnologien wie der E-Mobilitat ist fur
die globale Automobilindustrie eine grof3e Herausforderung. Es ist kein spezifi-
sches Problem der deutschen Hersteller. Die deutsche Automobilindustrie ist
aus heutiger Sicht besser fur die ,elektromobile® Zukunft gerlstet als der Auto-
mobilstandort Deutschland, wo sich in den letzten Jahren einige kostenseitige
Standortfaktoren verschlechtert haben.

Beziglich der Debatte um die Vor- und Nachteile der E-Mobilitat fur den Auto-
fahrer ware weniger Schwarz-Weifl3-Denken wiinschenswert. Fur viele private
und gewerbliche Nutzer sind Elektroautos schon heute eine praktikable und (un-
ter Bertcksichtigung von Subventionen) durchaus auch eine wirtschaftliche Al-
ternative. Dies gilt z.B. im stadtischen Lieferverkehr oder bei Zweitwagen mit La-
demdglichkeit zuhause oder am Arbeitsplatz. Man sollte aber akzeptieren, dass
dies nicht fir alle Kundengruppen gilt. Wer taglich mehrere hundert Kilometer
unterwegs ist oder nicht Gber eine Lademdglichkeit in der Nahe des Wohnorts
verflgt, der wird kaum auf Elektroautos umsteigen. Und man sollte auch akzep-
tieren, dass die Anschaffung eines Autos flir die meisten privaten Haushalte
eine grole finanzielle Belastung bedeutet. Trotz staatlicher Subventionen gibt
es ein gewisses Beharrungsvermdgen beim Konsumenten.

Eric Heymann (+49 69 910-31730, eric.heymann@db.com)
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