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Kritische Mineralien im Zentrum
geopolitischer Spannungen

Wettlauf um fur die Energiewende wichtige Rohstoffe intensiviert sich zunehmend

IN KURZE

— Kritische Mineralien und deren hohe Relevanz fiir Energiewende und Kiinstliche
Intelligenz riicken mehr und mehr in den Fokus der politischen Diskussion.

\C/ri]ncfelznzotVed?a — Die Konzentration des Angebots kritischer Mineralien in einigen wenigen Landern
Ier Investmen . . .. .
Officer schlégt sich in hohen Angebotsrisiken nieder, denen begegnet werden muss.

— Im Wettlauf um digitale Souveranitat und den Ausbau sauberer Technologien wird
die Sicherstellung zuverlassiger, ethischer und widerstandsféhiger Lieferketten
zunehmend eine strategische Prioritét.

Kritische Mineralien riicken in den Mittelpunkt politischer und gesellschaftlicher Diskussionen

So genannte kritische Mineralien moégen zwar in der breiten gesellschaftlichen Diskussion noch nicht so richtig angekommen
sein; in der Politik und vor allem in geopolitischen Auseinandersetzungen spielen sie hingegen bereits eine duRerst relevante
Rolle. Jingst erst hat nicht nur der Disput und die spéater versuchte Annaherung zwischen den USA und China mit Blick auf
kritische Mineralien ein breites Echo auch in der deutschen Presse gefunden.! Auch gab es etliche Artikel, die sich mit der
hohen Abhangigkeit speziell deutscher Unternehmen von diesen Mineralien auseinandergesetzt und ein mit Blick auf die
kiinftige Versorgung durchaus kritisches Bild gezeichnet haben.?

Die unter dem Begriff kritische Mineralien zusammengefassten Elemente sind fir zukunftsweisende Technologien wie
Elektrofahrzeuge, Windkraftanlagen und Solarzellen von grundlegender Bedeutung und damit unverzichtbar fiir die globale
Transformation hin zu nachhaltiger Energiegewinnung. Durch die Konzentration der Mineralienférderung und -veredelung in
bestimmten L&ndern sowie lange Vorlaufzeiten fur die ErschlieRung neuer Minen ergeben sich erhebliche Risiken fiir die
Lieferketten weltweit. Die Ubermé&Rige Abh&ngigkeit von risikoreichen Landern wie China bei kritischen Mineralien birgt
zudem erhebliche politische und wirtschaftliche Risiken. Versorgungsengpéasse kdnnen in diesem Zusammenhang nicht
ausgeschlossen werden. Diversifizierung der Lieferketten soll hier Abhilfe schaffen, dies lasst sich allerdings auch nicht
innerhalb kiirzester Zeit umsetzen. Dennoch haben etliche Regierungen weltweit das Problem erkannt und Manahmen
angekundigt, die Abhangigkeit von nur wenigen Bezugsquellen fir kritische Mineralien zu verringern.

Wir gehen davon aus, dass die Nachfrage nach kritischen Mineralen im Zuge der dringend notwendigen weltweiten
Dekarbonisierung voraussichtlich weiterhin stark ansteigen wird.

! Kampf um das neue Ol, faz.net; Stand: 05.06.2025
2 Bundesregierung alarmiert: Deutscher Industrie gehen Seltene Erden aus, faz.net; Stand: 05.06.2025
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1.1 Hohe Relevanz fiir die wirtschaftliche und nationale Sicherheit

Kritische Mineralien sind definiert als Nicht-Brennstoff-Mineralien, die fur die wirtschaftliche und nationale Sicherheit,
insbesondere im Bereich der Energietechnologien, von wesentlicher Bedeutung sind. Bereits 2020 haben die USA im Rahmen
des Energy Acts kritische Materialen definiert als samtliche nicht als Brennstoff verwendeten Mineralien, Elemente, Stoffe
oder Materialien, denen vom Energieministerium (i) ein hohes Risiko einer Unterbrechung der Lieferkette bescheinigt wird
und die (ii) eine wesentliche Funktion in einer oder mehreren Energietechnologien erfillen, einschlieRlich Technologien zur
Erzeugung, Ubertragung, Speicherung und Einsparung von Energie.? In Ergénzung hierzu wurde 2022 eine Liste von 50
Mineralien verdéffentlicht, die das US-Innenministerium als kritisch eingestuft hat. Beispiele hierfir sind Kupfer, Lithium,
Nickel, Kobalt und Seltene Erden, die flr saubere Energietechnologien wie Windkraftanlagen, Elektrofahrzeuge und
Stromnetze unverzichtbar sind.* Mit der zunehmenden Nachfrage nach sauberer Energie dirfte der Bedarf an diesen
Mineralien unserer Einschatzung nach voraussichtlich erheblich steigen.

Vor dem Hintergrund zunehmender geopolitischen Spannungen in Kombination mit der dringenden Notwendigkeit, die
Energiewende global voranzutreiben, ricken kritische Mineralien zunehmend in den Fokus nicht nur des politischen, sondern
auch des gesellschaftlichen Interesses. Denn kritische Mineralien kdnnen sozusagen als die Achillesferse der Energiewende
bezeichnet werden. Im Falle einer Verscharfung der geopolitischen Auseinandersetzungen besteht unserer Einschatzung
nach ein hohes Risiko eines Versorgungsengpasses, der auf jeden Fall vermieden werden sollte. Wenn wir bis 2050 Netto-
Null erreichen wollen, wird sich der jéhrliche Bedarf an diesen Mineralien bereits bis 2040 versechsfachen, wie die
Internationale Energieagentur (IEA) berechnet hat.> Um dies in einen Zusammenhang zu setzen: Allein fiir die Bereitstellung
der fiir Batterien benétigten Mineralien sind in den kommenden zehn Jahren 300 neue Minen erforderlich.®

Auch die Europdische Union (EU) pflegt eine Liste von so genannten Critical Raw Materials, kritischen Rohmaterialien, die als
strategisch fur die wirtschaftliche Entwicklung der EU eingestuft werden und die gleichzeitig nach Einschatzung der Experten
einem erhéhten Angebotsrisiko ausgesetzt sind. Seit 2011 die erste Aufzéhlung dieser Art verdffentlicht wurde, gibt es in
unregelmaBigen Abstanden Aktualisierungen, die Anzahl der genannten Rohstoffe steigt dabei stetig.” Unter anderem geht
es um eine Gruppe von Elementen, die zusammen als Seltene Erden bezeichnet werden und von denen einige fir die
Herstellung von kohlenstoffarmen und anderen fortschrittlichen Technologien unverzichtbar sind. Die EU ist bei der Lieferung
und Verarbeitung dieser Seltenen Erden fast vollstandig von China abh&ngig - was der Block als ernsthafte wirtschaftliche
Bedrohung ansieht. Diese Abhé&ngigkeit macht Seltene Erden zu einem prominenten Beispiel fur die allgemeine
Herausforderung Europas, die hochgesetzten Klimaziele zu erreichen, ohne die geopolitische Autonomie und die
wirtschaftliche Wettbewerbsfahigkeit aufs Spiel zu setzen.

Das Europaische Gesetz zu kritischen Rohstoffen (Critical Raw Materials Act) der Européischen Union wurde im Mai 2024
verdffentlicht, um die Kapazitaten der EU in der gesamten Wertschopfungskette zu starken und die Sicherheit der EU zu
gewdhrleisten.® Das Gesetz zielt darauf ab, alle Stufen der europaischen Wertschopfungsketten fur kritische Rohstoffe zu
stérken. Es soll sicherstellen, dass kritische Rohstoffe fur Europas Industrie sicher und nachhaltig geliefert werden und die
Abhangigkeit der EU von Importen von einzelnen Landern wesentlich zu senken. Die Liste der kritischen Rohstoffe wurde um
eine Liste strategischer Rohstoffe erweitert, die fir Technologien, die fir Europas 6kologische und digitale Ambitionen sowie
fur Verteidigungs- und Raumfahrtanwendungen wichtig sind und in Zukunft potenziellen Versorgungsrisiken ausgesetzt sein
werden.

3 U.S. Department of Energy, Stand: 11.06.2025

42022 Final List of Critical Minerals, Federal Register; Stand: 24.02.2022

5 World Economic Forum; Stand: 05.02.2024

5 More than 300 new mines required to meet battery demand by 2035, Benchmark Source; Stand: 06.09.2022
' Critical raw materials, European Commission, Stand: 11.06.2025

8 European Critical Raw Materials Act, European Commission; Stand: 11.06.2025
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China bei der Produktion wichtiger Mineralien deutlich in Fiihrung (Veranderung der Produktion 2020-2024 in %)
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Quellen: Internationale Energieagentur, DWS Investment GmbH; Stand: Mai 2025

Um sich langerfristigen Zugang zu wichtigen Rohstoffen zu sichern, werden vermehrt Abkommen zwischen einzelnen Staaten
unterzeichnet, wie exemplarisch der Vertrag zwischen den USA und der Ukraine vom April dieses Jahres. Hierbei geht es um
die Einrichtung eines gemeinsamen Investitionsfonds fiir den Wiederaufbau der Ukraine.® Der Fonds wird zum Teil aus
Einnahmen aus der kunftigen Férderung natirlicher Ressourcen finanziert. Allerdings héngt seine Wirksamkeit von einem
langfristigen Frieden und stabilen Investitionsbedingungen ab. Zu den wichtigsten zu beseitigenden Hindernissen zahlen
veraltete geologische Untersuchungen, eine marode Energieinfrastruktur und ungeldste Sicherheitsfragen. Das Abkommen
spiegelt den transaktionalen Ansatz der Trump-Regierung in der Mineralienpolitik wider und kdnnte sogar als Vorlage fir
ahnliche Kooperationsabkommen dienen.

Fur die Ukraine entscheidend ist hierbei, dass das Land das vollstandige Eigentum an seinen natiirlichen Ressourcen und
seiner Infrastruktur behalt, einschliefflich der Entscheidung dariiber, was gefordert wird. Der gemeinsame Wiederaufbau-
Investitionsfonds wird von beiden Landern auf der Grundlage einer gleichberechtigten Partnerschaft gemeinsam verwaltet.
Der Vertrag sieht zwar nicht vor, dass die Vereinigten Staaten groRe Mengen ukrainischer Mineralien als quasi Riickzahlung
fur Militarhilfe erhalten, wie Trump urspriinglich gefordert hatte. Vielmehr sieht eine Klausel den Abbau kiinftiger
Bodenschatze zu wettbewerbsfahigen Bedingungen durch die USA vor.

2 / Kritische Mineralien im geopolitischen Kontext

2.1 Geopolitische Verwerfungen drehen sich immer 6éfter auch um kritische Mineralien

Diversifizierung der Lieferketten, um zu hoher Abhangigkeit — beispielsweise von China - zu begegnen
Die Wechselbeziehung zwischen geopolitischen Konflikten und kritischen Mineralien ist komplex und vielschichtig.
Geopolitische Spannungen, beispielsweise zwischen den USA und China, haben zu verstéarkten Exportbeschrankungen fir

® What to Know About the Signed U.S.-Ukraine Minerals Deal, CSIS; Stand: 01.05.2025
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kritische Mineralien in bestimmte Lander gefuhrt. Das hat auch Auswirkungen auf die globalen Lieferketten. Doch auch der
Wettbewerb um die Kontrolle Gber kritische Mineralien verscharft sich zunehmend. Lander wie China dominieren die
Raffination und Verarbeitung von Mineralien wie Lithium und Seltenen Erden. Chinas Dominanz bei der Verarbeitung
kritischer Mineralien und seine Bereitschaft, diese Ressourcen als Druckmittel in Handelsstreitigkeiten einzusetzen, haben
die globalen geopolitischen Spannungen jingst noch einmal deutlich verschérft. Verschiedene Lander bemihen sich auf
unterschiedlichste Weise um eine Diversifizierung ihrer Lieferketten und eine Verringerung ihrer Abhangigkeit von China -
mit unterschiedlichem Erfolg.

Der geopolitische Wettbewerb hat zu einer teilweisen Neuausrichtung der Industriepolitik und zu neuen strategischen
Partnerschaften gefuihrt, da etliche Lander bestrebt sind, ihre Lieferketten zu diversifizieren und ihre Abh&ngigkeit von einer
einzigen Quelle fur kritische Mineralien zu verringern. Zu beachten ist jedoch auch, dass die geopolitischen Auswirkungen
kritischer Mineralien nicht nur wirtschaftlicher, sondern oftmals auch sozialer und 6kologischer Natur sind. So kann der
Wettlauf um diese Mineralien zu Menschenrechtsverletzungen fihren und bestehende Ungleichheiten in den entsprechenden
Landern vertiefen. Die Gefahr, dass sich solche Entwicklungen beschleunigen, ist insbesondere in Regionen gegeben, die
bereits mit innenpolitischen Konflikten oder wirtschaftlicher Instabilitat zu kdmpfen haben. So investiert beispielsweise China
aggressiv in die Erschliefung neuer Minen in Entwicklungslandern, doch viele dieser Unternehmen sind oft genau dieselben
Unternehmen, die Menschenrechtsverletzungen begehen und Sanktionen unterliegen.* Viele Entwicklungsléander sind gerne
bereit, mit westlichen Investoren zusammenzuarbeiten, um die Bergbauindustrie zu entwickeln, aber leider war China in den
vergangenen zehn Jahren das einzige Land, das bereit war, in diese Projekte zu investieren und die daftr notwendige
Infrastruktur aufzubauen, sei es in Afrika, Stidostasien oder Lateinamerika.

Die Gewinnung und der Handel mit kritischen Mineralien gelten nicht selten als eigentliche Ursache fiir geopolitische
Spannungen, vertiefen die bereits seit Jahren bekannten Probleme der Ausbeutung und stellen eine neue Herausforderung
fur eine gerechte globale Energiewende dar. Mit der weltweiten Energiewende durfte die Nachfrage nach diesen Mineralien
voraussichtlich steigen, was sowohl Chancen als auch Risiken birgt. Einerseits erfordert die Energiewende eine drastische
Erh6hung des Angebots an diesen Materialien, andererseits ist der Ansturm auf Rohmineralien und Metalle nicht neu und
war bereits in der Vergangenheit hauptsachlich mit der Frage verbunden, wie die entsprechenden Rohstoffe am einfachsten
und kostengunstigsten zu gewinnen sind, meist allerdings ohne Beriicksichtigung mdglicher negativer Begleiteffekte. Die
Energiewende bietet unserer Einschatzung nach die Chance, die Wertschopfungsketten fiir kritische Mineralien inklusiver,
ethischer und nachhaltiger zu gestalten.

Allianzen wie die Minerals Security Partnership, an der unter anderem die USA, die EU und andere Nationen beteiligt sind,
werden gebildet, um die Lieferketten fir kritische Mineralien zu starken." Die beteiligten Lander investieren in Forschung und
Entwicklung, um die Forder- und Verarbeitungstechnologien zu verbessern, darunter auch solche, die nachhaltiger und
umweltfreundlicher sind.

Die US-Regierung arbeitet zudem daran, die heimische Produktion zu férdern, und hat die Mittel fur die Forschung und
Entwicklung im Bereich kritischer Mineralien aufgestockt. Die EU integriert die Sicherheit der Mineralienlieferkette in ihre
Global Gateway-Strategie und hat Initiativen beispielsweise zur Férderung nachhaltiger Bergbaupraktiken gestartet.'? China
hat langfristige Handelsabkommen abgeschlossen und strategische Investitionen in mineralische Rohstoffe in Afrika,
Lateinamerika und Stidostasien getatigt. Kanada mit seinen reichhaltigen mineralischen Ressourcen spielt eine wichtige Rolle
bei der Abschwéchung der chinesischen Dominanz und bemiiht sich aktiv um die Sicherung seiner eigenen Lieferketten.

Die Internationale Energieagentur (IEA) hat in ihrem aktuellen Jahresbericht ,Global Critical Minerals Outlook” darauf
hingewiesen, dass die zunehmende Konzentration des Angebots in einer Handvoll Lander und die Ausweitung von

10 Business & Human Rights Resource Centre; Stand Juli 2023
 Minerals Security Partnership, U.S. Department of State; Stand: 11.06.2025
12 Global Gateway overview, European Commission; Stand: 11.06.2025
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Exportbeschrénkungen die Risiken fir den globalen Markt fiir kritische Mineralien erhéht haben. Kritische Mineralien seien
zu einer der obersten Prioritaten fir die Gewabhrleistung der globalen Energie- und Wirtschaftssicherheit geworden.'* Der
Bericht kommt zu dem Schluss, dass der Markt fur kritische Mineralien insbesondere in den Bereichen Verhiittung und
Verarbeitung tendenziell noch konzentrierter geworden ist. Der durchschnittliche Marktanteil der drei fuhrenden
Raffinerielander fir wichtige Energiemineralien ist demnach von rund 82 Prozent im Jahr 2020 auf 86 Prozent im Jahr 2024
gestiegen, wobei rund 90 Prozent des Angebotswachstums allein auf den jeweils gréf3ten Einzelanbieter entfiel. Dies ist
Indonesien im Falle von Nickel und China fiir Kobalt, Graphit und Seltene Erden.

Die politischen Entscheidungstréger scheinen sich dieser Herausforderungen zwar zunehmend bewusst zu sein, doch die
detaillierte Analyse der IEA zeigt, dass die Diversifizierung der Lieferketten fur kritische Mineralien nur langsam vorankommt.
Unter den derzeitigen politischen Rahmenbedingungen und Investitionstrends wird der durchschnittliche Anteil der drei
groften Lieferlander in den nachsten zehn Jahren nur leicht zuriickgehen und kaum wieder das Konzentrationsniveau von
2020 erreichen. Selbst wenn das Marktangebot ausreichend sei, bleiben die Lieferketten fiir kritische Mineralien anfallig fur
Versorgungsschocks, sei es durch extreme Wetterereignisse, technische Ausfille oder Handelsstérungen.
Versorgungsschocks hatten weitreichende Auswirkungen, die zu Preissteigerungen fiir Verbraucher oder zu einer
Verringerung der Wettbewerbsfahigkeit der Industrie fihren, so die IEA.

China dominiert die Raffination von 19 der 20 energierelevanten Mineralien (Anteil des filhrenden Raffinationslan-
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Quellen: Internationale Energieagentur, DWS Investment GmbH; Stand: Mai 2025

Der Bericht zeigt, dass die Nachfrage nach kritischen Energiemineralien in den letzten Jahren stark angewachsen ist. Im Jahr
2024 stieg die Nachfrage nach Lithium um fast 30 Prozent und tbertraf damit die jahrliche Wachstumsrate von 10 Prozent in
den 2010er Jahren deutlich. Der Bericht zeigt auch Risiken fur das Gleichgewicht zwischen Angebot und Nachfrage in den
kommenden zehn Jahren auf. Die Investitionen in kritische Mineralien schwéchen sich ab und dirften 2024 nur noch um 5
Prozent wachsen, deutlich weniger als die 14 Prozent im Jahr 2023. Die Explorationsaktivitéaten blieben 2024 weitgehend
unverandert, wodurch sich der seit 2020 zu beobachtende Wachstumsimpuls verlangsamt. Zudem gébe es Anzeichen fur
eine Verlangsamung der Finanzierung von Start-ups.

3 Global Critical Minerals Outlook 2025, IEA; Stand: Mai 2025
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Der IEA-Bericht hebt insbesondere die Risiken fiir den Kupfermarkt hervor. Da die Lander ihre Stromnetze ausbauen, wird die
Kupfernachfrage voraussichtlich stark ansteigen, wéhrend die aktuellen Prognosen fiir Kupferminenprojekte bis 2035 ein
Versorgungsdefizit von 30 Prozent erwarten lassen. Zunehmend strengere Exportbeschrankungen dirften sich ebenfalls auf
die Versorgungssicherheit auswirken. 55 Prozent der in dem Bericht behandelten energiebezogenen strategischen Mineralien
wiirden laut [EA in irgendeiner Form Exportkontrollen unterliegen. Noch wichtiger sei, dass die Beschrankungen nicht nur
Roherz und Schmelzprodukte, sondern auch Verarbeitungstechnologien umfassen. Eine Analyse von 20 energiebezogenen
strategischen Mineralien hat ergeben, dass trotz ihrer relativ geringen MarktgroBe Versorgungsunterbrechungen dennoch
schwerwiegende wirtschaftliche Auswirkungen haben kdnnen. Die Preise von 15 Mineralien wiirden sogar starker schwanken
als die Notierungen von Rohdl.

2.1 Technologiefiihrerschaft immer starker von kritischen Mineralien abhangig

Kinstliche Intelligenz und digitale Technologien ganz allgemein sind ebenfalls Themenbereiche, fir die kritische Mineralien
von hdchster Relevanz sind, und wahrscheinlich zukinftig noch viel stérker sein werden. Mit der stetig voranschreitenden
Weiterentwicklung solcher Innovationen steigt gleichzeitig auch die Nachfrage nach den Materialien, die sie Uberhaupt erst
ermoglichen. Im Zentrum dieses Wandels steht ein komplexes Okosystem kritischer Mineralien, die aktuell bereits eine
wichtige Rolle fur die digitale Leistungsfahigkeit, Energieeffizienz, Datenspeicherung und Hochgeschwindigkeitsvernetzung
spielen und fir den Aufbau intelligenter, elektrifizierter Systeme der Zukunft unverzichtbar sein durften. Zu nennen sind hier
vor allem Silizium als Grundlage fur Mikrochips, Kobalt zur Verbesserung von Speicher- und Logikbausteinen oder auch
Seltene Erden fir Hochleistungsmagnete und Halbleiter. Diese sind wiederum fur den Betrieb von Kl-Algorithmen und
Anwendungen des maschinellen Lernens unerlsslich. Die wachsende Nachfrage nach diesen Technologien hat direkte
wirtschaftliche Auswirkungen auf die Lieferketten fur kritische Mineralien. Unternehmen, die Kiinstliche Intelligenz nutzen,
sind zunehmend auf diese Materialien angewiesen. Das fiihrt zu einem verschéarften Wettbewerb zwischen den Nationen um
die Sicherung stabiler Bezugsquellen, beeinflusst die globale Marktdynamik und treibt Innovationen in der Gewinnungs- und
Verarbeitungstechnologie voran. Im Wettlauf der Nationen um digitale Souveranitat und den Ausbau sauberer Technologien
ist die Sicherstellung zuverlassiger, ethischer und widerstandsféhiger Lieferketten fur diese Inputs zu einer strategischen
Prioritat geworden.

Da mit dem Thema kiinstliche Intelligenz auch stets ein sehr hoher Energiebedarf zusammenhangt, etwa fiir das Betreiben
von Rechenzentren, wird auch die Rolle kritischer Mineralien beim Aufbau von Stromerzeugungskapazitaten zunehmend
erkannt. Hier geht es nicht nur um Kernkraftwerke und erneuerbare Energien, sondern auch um die Netzinfrastruktur, die
sehr metallintensiv ist. Betreiber von Rechenzentren schlieen nicht nur zunehmend Stromabnahmevertrage ab, sondern
bauen auch ihre eigenen Anlagen fiir erneuerbare Energien. Viele Rechenzentren verwenden bereits elektrische Batterien fiir
die Notstromversorgung oder USV (unterbrechungsfreie Stromversorgung) und verzichten zunehmend auf herkdémmliche
Blei-Saure-Batterien zugunsten von Lithium-lonen-Batterien.’* Mit der raschen Expansion von Rechenzentren diirfte der
weltweite Markt fiir USV-Anlagen fiir Rechenzentren von 6,1 Milliarden US-Dollar im Jahr 2022 auf 9,1 Milliarden US-Dollar im
Jahr 2028 steigen.® Dies wird sich auf die Nachfrage nach einer Vielzahl kritischer Mineralien auswirken. Dariiber hinaus
finden nicht nur Seltene Erden in Rechenzentren eine Vielzahl direkter Anwendungsmaglichkeiten.

1 Artificial Intelligence and the next Critical Mineral Supercycle, The Oregon Group; Stand: April 2024
15 Data Center UPS Global Market Outlook, 2023-2028, yahoo finance; Stand: 09.01.2024
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len kbnnen. Alternative Anlagen sind mit diversen Risiken behaftet, nicht unbedingt fur jeden Anleger geeignet und fur jedes Portfolio ver-
fugbar.
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Kupfer und Aluminium sind wesentliche Bestandteile fiir die Entwicklung kiinstlicher Intelligenz.

Prognose der globalen Kupfernachfrage Globales Wachstum der Kupfernachfrage ftir Rechenzentren
(Kilotonnen pro Gigawatt installierter Leistung)
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Kinstliche Intelligenz ist weltweit auf dem Vormarsch, vor diesem Hintergrund ist auch die Nachfrage nach kritischen
Mineralien sprunghaft angestiegen. Diese unverzichtbaren Ressourcen sind somit an die Spitze des technologischen
Fortschritts geriickt. Die geopolitische Lage dieser Ressourcen erhdht die Komplexitét, sodass eine strategische Planung und
Zusammenarbeit zwischen den Nationen dringend erforderlich ist. In Zukunft wird die Sicherstellung einer nachhaltigen
Lieferkette fur kritische Mineralien nicht nur fiir die KI-Branche, sondern auch fir die Aufrechterhaltung der technologischen
Wettbewerbsfahigkeit und die Férderung der globalen wirtschaftlichen Stabilitat von entscheidender Bedeutung sein. Durch
die Priorisierung einer verantwortungsvollen Beschaffung und Investitionen in alternative Ldsungsansatze kénnen die
beteiligten Unternehmen allerdings die Herausforderungen bewaéltigen und folglich das Potenzial kritischer Mineralien fiir die
Gestaltung der Zukunft der Kiinstlichen Intelligenz nutzen.

4 / Zusammenfassung & Ausblick

Kritische Mineralien haben sich bereits zu einem unverzichtbaren Faktor fiir die geplante Energiewende entwickelt, aber auch
fir die Weiterentwicklung von Kiinstlicher Intelligenz und einem schnell voranschreitenden technologischen Fortschritt sind
sie unerlasslich. Die Tatsache, dass sich geopolitische Konflikte zunehmend auch oder vor allem um diesen Themenkomplex
drehen, ist eine weitere Bestatigung fur dessen Relevanz. Aufgrund der hohen Konzentration der Vorkommen der wichtigsten
kritischen Mineralien in einigen wenigen L&ndern, vor allem in China, ist internationale Zusammenarbeit gefragt, um
Versorgungsengpasse zu vermeiden. Einer ,Instrumentalisierung kritischer Mineralien”, wie sie vereinzelt zu beobachten ist,
sollte dringend entgegengewirkt werden.

Allerdings gibt es auch wichtige Mineralvorkommen in westlichen Regionen wie den USA, Nordeuropa, Kanada, Mexiko oder
Australien. Das Problem ist, dass die Regierungen in diesen Regionen die Genehmigungen zur ErschlieBung nahezu

Alle Meinungsaufierungen geben die aktuelle Einschatzung von DWS Investment GmbH wieder, die sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern
kann. Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fur zukinftige Wertentwicklungen. Prognosen basieren auf
Annahmen, Schatzungen, Ansichten und hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als nicht zutreffend oder nicht korrekt herausstel-
len kdnnen. Alternative Anlagen sind mit diversen Risiken behaftet, nicht unbedingt fir jeden Anleger geeignet und fiir jedes Portfolio ver-
flgbar.
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unmdglich gemacht haben. Entweder sind die Genehmigungsfristen viel zu lang, oder die Projekte werden komplett blockiert.
Ein gutes Beispiel hierfur ist die Resolution-Kupfermine in Arizona, eine der gré3ten unerschlossenen Kupferlagerstatten der
Welt. Die Lagerstétte wurde vor Jahrzehnten entdeckt, wird aber wahrscheinlich erst in den 2030er Jahren in Produktion
gehen, da sie seit Uber einem Jahrzehnt durch Gerichtsentscheidungen blockiert ist. Das ist die Ironie der Politik des Westens
in Bezug auf kritische Mineralien - denn auch unsere eigenen politischen Entscheidungen sind ein Grund dafur, dass wir zum
Teil nur eingeschrankten Zugang zu diesen Mineralien haben.

Neben vielen anderen Mineralien und Metallen spielt Kupfer eine entscheidende Rolle, das Metall wird von einigen sogar
bereits als Dreh- und Angelpunkt der griinen Energiewende bezeichnet. Griine Technologien verbrauchen im Allgemeinen
mehr Kupfer als bei der Energieerzeugung mit herkémmlichen Technologien - Elektroautos beispielsweise verbrauchen
zweieinhalb Mal so viel Kupfer wie Fahrzeuge mit Verbrennungsmotor, Windparks und Solaranlagen kdnnen bis zu sieben
Mal mehr Kupfer verbrauchen als herkémmliche Gaskraftwerke. Ein wichtiger Faktor hierbei: Kupfer kann kaum durch ein
anderes Element im Periodensystem ersetzt werden.

Die Gewinnung kritischer Mineralien bietet unserer Einschatzung nach attraktive Wachstumschancen. Allerdings miissen die
Auswirkungen auf die Umwelt unbedingt kritisch beobachtet werden. Auch die Einhaltung von Menschenrechten mit Blick
auf moglich Ausbeutung sollte hohe Prioritét haben. Die mit der Gewinnung kritischer Mineralien verbundenen Prozesse
kdénnen erhebliche ©kologische Folgen haben wie etwa die Zerstdérung von Lebensrdumen, die Verschmutzung von
Gewassern und erhohte CO2-Emissionen. Die Einhaltung strengerer Umweltvorschriften erscheint folglich essentiell, es
sollten hohere Investitionen in Recyclingtechnologien erfolgen und verantwortungsbewusste Beschaffungspraktiken
gefordert werden. Allerdings muss auch betont werden, dass Bergbauunternehmen im Allgemeinen bereits zahlreiche
Verpflichtungen in Bezug auf Dekarbonisierung, Wasserintensitdt und Landrehabilitation eingegangen sind. So haben
beispielsweise chilenische Kupferbergbauunternehmen Milliarden in Entsalzungsanlagen investiert, australische
Bergbauunternehmen fir Massenguter in elektrische Transportfahrzeuge und -ausristung und afrikanische
Kupferproduzenten Wasserkraftwerke und Solarstromkapazitaten finanziert. Der Bergbau ist nach wie vor eine schmutzige
Industrie, aber sie verbessert sich rasch.

Regierungen, der Privatsektor und Umweltorganisationen sollten global zusammenarbeiten, um die Effizienz entlang der
Lieferketten zu verbessern und so wirtschaftliche Vorteile der Nutzung kritischer Mineralien mit 6kologischer Verantwortung
in Einklang zu bringen.

Alle MeinungsauBRerungen geben die aktuelle Einschatzung von DWS Investment GmbH wieder, die sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern
kann. Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fur zukinftige Wertentwicklungen. Prognosen basieren auf
Annahmen, Schatzungen, Ansichten und hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als nicht zutreffend oder nicht korrekt herausstel-
len kbnnen. Alternative Anlagen sind mit diversen Risiken behaftet, nicht unbedingt fur jeden Anleger geeignet und fur jedes Portfolio ver-
fugbar.
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Glossar

Dekarbonisierung
Bezeichnet die Umstellung einer Wirtschaftsweise, speziell der Energiewirtschaft, in Richtung eines niedrigeren Umsatzes von Kohlenstoff.

Européische Union (EU)
Politischer und wirtschaftlicher Staatenverbund mit aktuell 27 Mitgliedsstaaten

Internationale Energieagentur (IEA)

Eine autonome zwischenstaatliche Organisation, die sich fur die Gewahrleistung zuverléssiger, bezahlbarer und sauberer Energie fur ihre
30 Mitgliedsléander und dartber hinaus einsetzt.
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Wichtige Hinweise

Bei diesem Dokument handelt es sich um eine Werbemitteilung.

DWS ist der Markenname unter dem die DWS Group GmbH & Co. KGaA und ihre Tochtergesellschaften ihre Geschéfte betreiben. Die jeweils
verantwortlichen rechtlichen Einheiten, die Produkte oder Dienstleistungen der DWS anbieten, werden in den entsprechenden Unterlagen
ausgewiesen. DWS, durch die DWS Group GmbH & Co. KGaA, ihre verbundenen Unternehmen sowie ihre leitenden Angestellten und Mitar-
beiter (zusammen "DWS") teilen dieses Dokument in gutem Glauben und auf den nachfolgenden Grundlagen.

Dieses Dokument dient ausschlieRlich zu Informations- und Diskussionszwecken und stellt kein Angebot, keine Empfehlung oder Aufforde-
rung zum Abschluss eines Geschéfts dar und darf nicht als Anlageberatung betrachtet werden.

Bei diesem Dokument handelt es sich um eine Marketingmitteilung und nicht um eine Finanzanalyse. Dementsprechend erfiillt es méglich-
erweise nicht die rechtlichen Verpflichtungen, die die Unparteilichkeit von Finanzanalysen vorschreiben oder den Handel vor der Veroffent-
lichung einer Finanzanalyse verbieten.

Alle Meinungsaussagen geben die aktuelle wieder, die ohne vorherige Ankiindigung geandert werden kann.

Dieses Dokument enthalt Prognosen. Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fir die zukiinftigen Wertentwicklungen. Prognosen bein-
halten, jedoch nicht begrenzt auf, Annahmen, Schéatzungen, Projektionen, Meinungen, hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als
nicht korrekt herausstellen kénnen.

DWS ist nicht verpflichtet, dieses Dokument zu aktualisieren, modifizieren oder zu erganzen oder den Empfanger anderweitig zu benachrich-
tigen, sofern sich eine hierin enthaltene Aussage oder eine hierin enthaltene Meinung, Projektion, Vorhersage oder Schatzung éandert oder
nachtraglich unzutreffend wird.

Wertentwicklungen der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung.

Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen wurden aus fur zuverlassig gehaltenen Quellen generiert. Alle Daten Dritter sind Eigen-
tum des jeweiligen Anbieters und von diesem urheberrechtlich geschutzt.

Investitionen unterliegen Risiken. Detaillierte Informationen zu den Risiken sind in dem jeweiligen Verkaufsprospekt enthalten.

DWS erbringt weder eine Rechts- noch eine Steuerberatung.

Dieses Dokument darf ohne schriftliche Bestatigung der DWS nicht vervielfacht oder weiterverbreitet werden.

Dieses Dokument richtet sich nicht an naturliche oder juristische Personen, die Staatsbiirger oder Einwohner eines Ortes, Bundesstaates,
Landes oder einer anderen Gerichtsbarkeit, einschlief3lich der Vereinigten Staaten, sind oder dort ansassig sind oder sich dort befinden,
wenn eine solche Verbreitung, Veroffentlichung, Verfiigbarkeit oder Nutzung gegen Gesetze oder Vorschriften verstol3en wiirde oder die
DWS einer Registrierungs- oder Lizenzierungspflicht in dieser Gerichtsbarkeit unterwerfen wiirde, die derzeit in dieser Gerichtsbarkeit nicht
erfullt ist. Personen, die in den Besitz dieses Dokuments gelangen, sind verpflichtet, sich Uber solche Beschrankungen zu informieren und
diese zu beachten.

© 2025 DWS Investment GmbH, Mainzer Landstrale 11-17, 60329 Frankfurt am Main, Deutschland

Stand: 11.06.2025; RBAO091_103315_8 (06/2025)
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