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VORWORT

1902 erfand Carl von Linde ein Verfahren zur Luft-
zerlegung und legte damit den Grundstein fiir die
Gewinnung und Vermarktung technischer Gase.
Schon ein Jahr darauf ging in Hoéllriegelskreuth bei
Miinchen eine entsprechende Anlage in Betrieb.
Damals konnte Carl von Linde noch nicht ahnen,
dass rund ein Jahrhundert spiter ausgerechnet Was-
serstoff ins Zentrum des Interesses riicken wiirde.
Zwar hatte der Brite Sir William Grove das Prinzip
der Brennstoffzelle schon 1839 entdeckt, doch diese
Entdeckung geriet jahrzehntelang in Vergessenheit.

Das Bewusstsein fiir einen nachhaltigen Umgang mit Energie und Umwelt ist in
den letzten Jahren erheblich gewachsen. Gleichzeitig haben Ereignisse wie der
11. September 2001 gezeigt, dass eine saubere, autarke und dezentrale Energie-
wirtschaft immer wichtiger wird. Durch intensive Forschung und Entwicklung
sind mittlerweile Losungen fiir technische Probleme gefunden worden, die noch
im 20. Jahrhundert als untiberwindlich galten: Die Wasserstoffwirtschaft steht in
den Startlochern.

Uber die technischen Details und die praktische Umsetzung der zukiinftigen
Infrastruktur ist von Ingenieuren schon viel geschrieben worden. Doch welches
sind die wirtschaftlichen Perspektiven dieser zukunftsweisenden Entwicklung?
Wird es Wasserstoff-Scheichs geben? Werden aus Petrodollars nun Hydrogendol-
lars?

Alf-Sibrand Riihle zeigt das neue Zeitalter aus der Sicht eines Borsenprofis. Er
erldutert, warum bestimmte Regionen profitieren und welche Rohstoffe und Ver-
fahrenstechniken eingesetzt werden. Er stellt weltweit die Aktiengesellschaften
vor, die am besten auf die Wasserstoffwirtschaft vorbereitet sind. Damit schlagt
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er eine wichtige Briicke: Denn so kann jeder - auch ohne Vorkenntnisse - leicht
verstehen, was die Zukunft bringt. Gleichzeitig lernt man die Technologiefiihrer
kennen, die diese Entwicklung mafigeblich mitbestimmen und die daran verdie-
nen werden.

So ist mit diesem Buch nicht nur eine spannende, sondern fiir manchen sicher
auch eine profitable Lektiire entstanden.

Dr. Joachim G. Wolf
Executive Director ,,Hydrogen Solutions*; Linde Gas, Miinchen, und Mitglied
des Advisory Councils der Hydrogen ¢ Fuel Cell Technology Platform der
Europdischen Kommission
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EINLEITUNG

»Brennstoffzellen kommen in jedem Fall - wenn nicht aus Deutschland, dann nach
Deutschland.

JOHANNES SCHIEL, BRENNSTOFFZELLEN-BUNDNIS DEUTSCHLAND

Fast taglich horen wir neue Prognosen, die uns zwingen, unsere Wachstumser-
wartungen hinunterzuschrauben. Was muss getan werden, um die Konjunktur
wieder dauerhaft in Schwung zu bringen?

Sprach man nicht einmal vom deutschen Wirtschaftswunder? Scheint lange
her zu sein. Doch wenn man genau hinschaut, so lduft auch heute noch das am
besten, was die deutsche Wirtschaft schon vor Jahrzehnten berithmt gemacht hat:
der Export, vor allem der Export zukunftsweisender Technologie.,,Made in Ger-
many“ war dafiir jahrzehntelang ein international anerkanntes Qualititssiegel.
Hier ist ein Ruf zu verlieren.

Es scheint, dass die Deutschen das Vertrauen in die Wettbewerbsfahigkeit ih-
rer Technologie am Weltmarkt verloren haben, und dafiir gibt es einen einfachen
Grund: den Schock des Neuen Marktes. 1997 von der Deutschen Borse ins Leben
gerufen, war diese Handelsplattform das Synonym fiir Technologie und Wachs-
tum schlechthin. Als die Kurse ab Mérz 2000 einzubrechen begannen, traf es die-
ses Marktsegment am hiértesten. So hart, dass die Deutsche Borse den Neuen
Markt schliefflich schloss. Verstindlich, aber iibereilt. Denn damit wurde das Ver-
trauen in Technologie als Wachstumsmotor gleich mitbeerdigt. Wer tiberzeugt
ist, es ist Technologie, die uns den nachsten Aufschwung bringen wird, muss sich
fragen lassen, ob er aus dem Neuen Markt nichts gelernt hat.

Wiirden die Amerikaner die Nasdaq, die dortige Handelsplattform ftr Tech-
nologiewerte, schlieflen, nur weil die Kurse iiber einen ldngeren Zeitraum massiv
eingebrochen sind und etliche Unternehmen nicht tiberlebt haben? Undenkbar
- ein Volk, das zum Mond geflogen ist, wird den Glauben an seine Technologie
niemals verlieren.

Das Vertrauen in die eigene technologische Leistungsfihigkeit droht in Deutsch-
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land verloren zu gehen. Dabei gibt es nicht den geringsten Grund zum Jammern:
Wir stehen am Beginn eines neuen Energiezeitalters mit grof3en Herausforde-
rungen. Herausforderungen, die auch von zahlreichen deutschen Unternehmen
hervorragend und profitabel gemeistert werden konnen. Leistung ist jedoch nur
eine Seite wirtschaftlichen Agierens. Um wirkliches Wachstum zu generieren,
muss auch Kapital investiert werden. Dazu braucht es zwei Voraussetzungen: Ver-
stehen und Vertrauen. Verstehen, was die Zukunft bringt, und Vertrauen in die
sich bietenden Moglichkeiten. Und die konnten derzeit kaum besser sein, gerade
fur Anleger.

Wer dieses Buch gelesen hat, wird vieles besser verstehen und Vertrauen schép-
fen in das, was kommt. Fassen Sie den Mut, sich Visionen zu génnen!



1 EINE ENERGIEREVOLUTION MIT CHANCEN

»Es gibt keine stirkere Naturkraft als eine Idee, deren Zeit gekommen ist.“
VICTOR HUGO

Wir stehen an der Schwelle eines neuen industriellen Zeitalters. Internet, Bio-
technologie oder Neue Medien galten von 1997 bis 2001 als das Maf aller Dinge,
wenn es um Wachstumsperspektiven ging. Dies sind jedoch Kleinigkeiten, ge-
messen an dem, was gerade beginnt:

Willkommen in der Wasserstoff-Ara, einem Zeitalter, das unser Leben drama-
tisch verdndern wird. Brennstoffzellen werden die Energieversorgung weltweit
revolutionieren. Fast jeder hat schon einmal von der Brennstoffzelle gehort. Doch
kaum jemand ist spontan in der Lage zu erklaren, wie sie funktioniert.

Erfahren Sie Schritt fiir Schritt, welche Arten von Brennstoffzellen es gibt, wie
sie funktionieren, wie die Umwelt davon profitiert und warum diese neue Tech-
nologie unmittelbar vor dem Durchbruch steht. Anhand zahlreicher Beispiele,
vom Heizkraftwerk tiber das Auto bis zum Mobiltelefon, werfen wir einen Blick
in die Zukunft und erfahren, wie die Brennstoffzelle unser tagliches Leben ver-
andern wird.

Welche Regionen und Branchen werden die Profiteure des Wasserstoffzeital-
ters sein?

Wird es analog zu Olscheichs eines Tages Hydrogen-Scheichs geben?

Miissen die ,,Multis® jetzt einpacken oder schaffen sie es, aus Petrodollars Hy-
drogen-Dollars zu machen?

Dieses Buch gibt Antworten und stellt die Outperformer der Zukunft vor. Die
Unternehmen, die in diesem Bereich zukiinftig von Bedeutung sein werden, sind
nicht allein visiondre Technologie-Startups wie zu Zeiten des Neuen Marktes.
Maf3geblich sind etliche multinationale Blue Chips, Technologieftihrer, die bereits
Milliarden Euro in die neue Technik investiert haben und durch ihr hohes finan-
zielles Polster fiir Kontinuitdt und Sicherheit stehen.

In der zweiten Hailfte dieses Buches wird Hydrogen Asset Management



2.1 DIE ENTDECKUNG DES WASSERSTOFFS

(H,AM) vorgestellt: die Investmentstrategie fiir das Wasserstoff-Zeitalter, mit der
die Chancen, die diese Energierevolution bietet, vom Anleger an der Borse Ge-
winn bringend umgesetzt werden konnen. Kurze ,,Steckbriefe® (Profile) zahlrei-
cher aussichtsreicher Aktiengesellschaften, die zum Teil bereits im Text erwahnt
werden, finden sich als ergdanzender Service im Anhang.

Werfen wir also gemeinsam einen Blick in die Zukunft. Schauen wir, was da auf
uns zukommt und wie unser Geld davon profitieren kann.

2 DIE GEBURT EINES NEUEN ZEITALTERS

»Ich glaube, dass eines Tages Wasserstoff und Sauerstoff, aus denen sich Wasser zu-
sammensetzt, alleine oder zusammen verwendet eine unerschopfliche Quelle von
Licht und Wirme bilden werden.

JULES VERNE IN ,,DIE GEHEIMNISVOLLE INSEL®

2.1 Die Entdeckung des Wasserstoffs

Esbegann alles mit dem Wunsch, fliegen zu konnen. Schon immer trdumten Men-
schen davon, sich wie Végel in die Luft erheben zu konnen. Daedalus und Ika-
rus entkamen ihrer Gefangenschaft durch selbst gebaute Fliigel. Der Seeadler, so
schreiben die Chronisten, sei dabei ihr Vorbild gewesen. Ikarus wird jedoch tiber-
miitig, fliegt kithn der Sonne entgegen und stiirzt ab.

Damals im 16.und 17.Jahrhundert gab es noch weit mehr Theoretiker als Prak-
tiker. Vom genialen Leonardo da Vinci sind zahlreiche Skizzen eines Flugappa-
rates mit Randbemerkungen in der fiir ihn charakteristischen Spiegelschrift er-
halten geblieben. Auch iiber das Prinzip des Fallschirms und der rotierenden
Hub-Luftschraube, wie sie heute beim Hubschrauber eingesetzt wird, machte er
bereits Notizen. Der Kiinstler schien in seinen Konstrukten selbst aber nicht das
alleinige Mittel gesehen zu haben, um der Luft ihr Traggeheimnis zu entreiflen.

Aussichtsreicher erschien die Erkenntnis, die schon frithe Kulturen am Rauch
ihrer Lagerfeuer gewonnen haben: erwarmte Luft steigt auf. Der Gedanke, diesen
Umstand zum Fliegen zu nutzen, lag daher nahe. Aber es fehlte lange an geeigne-
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ten leichten Hiillen, um die HeifSluft einzufangen.
So konzentrierte man sich Mitte des 17. Jahrhunderts zunichst auf eine vielver-
sprechende Entdeckung: das Vakuum.

« Francisco de Lana, Mitglied des katholischen Jesuitenordens, veréffentlichte
1670 eine Schrift, in der er darlegte, dass ein Fahrzeug durch luftleer gepump-
te Kugeln aus diinnem Metallblech in die Luft gehoben werden konne.

+ 1736 unternahm der portugiesische Physiker Guzmao erstmals praktische
Versuche mit einem HeifSluftballon, der sich etwa 200 Fuf erhob.

+ 1766 erhielten die Luftfahrtpioniere einen neuen Impuls, als der englische
Chemiker und Privatgelehrte Henry Cavendish den Wasserstoff entdeckte.

Wasserstoff: ein Gas, leichter als Luft. Das regte zu neuen Experimenten an. Ca-
vendish konnte zunéchst zeigen, dass das Gas bei der Einwirkung von Schwefel-
sdure auf Metall gebildet wird. Spéter bewies er, dass bei der Reaktion von Was-
serstoff mit Sauerstoff Wasser entsteht.

Der englische Theologe Joseph Priestley gab 1774 bis 1777 in London nachei-
nander die drei Bande des Werkes ,,Experiments and observations on different
kinds of air heraus, worin der Wasserstoft ausfiihrlich behandelt wurde. Die-
se Studie stiefd auf allgemeines Interesse und wurde umgehend ins Franzosische,
1780 auch ins Deutsche tibersetzt.

Priestley erarbeitete sich, quasi nebenberuflich, einen bleibenden Ruf als be-
deutender Physiker seiner Zeit. Heute mag es zwar ungewo6hnlich erscheinen,
aber damals war es durchaus tiblich, dass sich Theologen auch mit technischen
Experimenten und Erfindungen befassten.

Priestley bezeichnete den Wasserstoff als ,entflammbare Luft® Erst spiter
(1787) gab der franzgsische Chemiker Antoine Laurent Lavoisier dem Element
seinen Namen: Hydrogene. Der Begriff bedeutet ,,Wasserbildner® (griechisch:
hydor = Wasser, genes = erzeugend). Davon wurde das Elementsymbol H abge-
leitet.

In den folgenden Jahren wurde eifrig weiterexperimentiert, um wasserstoffge-
fiillte Ballons mit moglichst hoher Tragkraft zu konstruieren. Auch die berithm-
ten Briidder Montgolfier, denen schlief3lich der Aufstieg in der nach ihnen benann-
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ten Montgolfiere gelang, experimentierten zunachst mit Wasserstoff. Es existiert
noch ein Brief von Joseph Montgolfier an seinen Bruder Stephan aus dem Jahr
1782, in dem es heifit:

»Besorge sofort Vorrdte von Taft und Schniiren und du wirst eine der wunder-
barsten Sachen der Welt sehen.

Dennoch entschieden sich die beiden schliefillich fir den HeifSluftballon. 1783
gelang den beiden ein Ballonstart, zunéchst allerdings unbemannt. Der Flug ging
bis auf eine Hohe von 1.950 Metern bei einer Flugdauer von 10 Minuten.

Kurze Zeit spater lief} der Pariser Physikprofessor Jacques Alexandre Cesar
Charles den ersten Wasserstoftballon aufsteigen. Zur Wasserstoffgewinnung lief§
er Eisenspdne mit einem Schwefelsdure-Wasser-Gemisch in einer Tonne reagie-
ren und leitete das Gas durch eine kurze Réhre in den Ventileinlass der Ballon-
hiille. Bereits vier Tage vor dem geplanten Aufstieg wurde mit der Befiillung be-
gonnen.

ABB. 1: BALLONBEFULLUNG MIT WAS-
SERSTOFF DURCH CHARLES UND
DIE BRUDER ROBERT, 1783

»Trotz des stromenden Regens stieg
der Ballon rapid und verschwand in
Héhe von 488 Toisen (= 956 Meter) in
den Wolken, um spdter sehr viel héher
noch auf einen Augenblick sichtbar zu
werden. Zu prall gefillt, platzte er am
oberen Teil und fiel bei Gonesse auf die
Erde, einem bei Le Bourget gelegenen
Dorf in der weiteren Umgebung von
Paris, dessen Bewohner iiber den ,vom
Himmel gefallenen dunklen Mond‘ mit
Forken und Dreschflegeln herfielen und
die Reste an den Schwanz eines Pferdes
banden, um den Teufelsspuk vollends zu
Tode zu schleifen.

Auch die Montgolfiers blieben in der
Quelle: Brockelmann, 1909 Folgezeit nicht untatig: Thnen gelang



