GROUP




Die globale Erwdrmung ist mittlerweile ins Zentrum der
gesellschaftlichen Aufmerksamkeit gertickt. Es herrscht
Einigkeit dariber, dass wir unsere MaBnahmen
grundlegend dndern muissen, um die Klimakrise zu
bewaltigen. In diesem Zusammenhang zeigt die von
uns beauftragte Studie Europdische
Energiesouveréanitidt durch Erneuerbare Energien bis
2030, dass es fur Europa noch immer méglich ist,
mithilfe der heutigen Technologien bis 2030 bei der
unabhéngig von fossilen
Energietrdgern zu werden und die bestehende

Stromerzeugung

Energieabhéngigkeit von anderen Staaten zu
Uberwinden.! Das néchste Jahrzehnt ist hierfir
entscheidend. Folgt man den jiingsten Ausfiihrungen
des World Energy Outlooks der Internationalen
Energieagentur (IEA), missen auf Worte nun auch
Taten folgen, um die in die Atmosphére freigesetzten
Treibhausgasemissionen zu verringern und bis 2050
das Netto-Null-Ziel zu erreichen. Nur so haben wir noch
eine Chance, die Tur zu 1,5°C offen zu halten.2 Die im
November 2023 in Dubai beginnende 28. UN-
Klimakonferenz, kurz COP28, soll zu entschlossenem
Handeln anregen. Auch vor diesem Hintergrund kommt
unsere Veréffentlichung ,Vermiedene Emissionen (ber
die Laufzeit” zum passenden Zeitpunkt.

Um  die verheerendsten  Auswirkungen des
Klimawandels abzuwenden, besitzt der Energiesektor
die entscheidende Bedeutung. Denn er verursacht
gegenwartig etwa drei Viertel der weltweiten
Treibhausgasemissionen.? Um dies zu andern, missen
wir die Art und Weise von Energieerzeugung, -transport
und -verbrauch grundlegend {berdenken und
transformieren. Daher hat sich die Aquila Group das
Ziel gesetzt, bis 2030 eines der weltweit fihrenden
Unternehmen  fir nachhaltige Investitionen und
Projektentwicklung im Bereich essenzieller

Sachwertanlagen zu werden.?

Mit unserem Fokus sowohl auf Erneuerbare Energien in
Form von Windenergie, Photovoltaik (PV), Wasserkraft
und Batteriespeichersystemen als auch auf weitere
spezialisierte Dekarbonisierungsstrategien
unterstltzen wir die globale Transition zu Netto-Null.
Wir entwickeln, bauen und betreiben essenzielle
Sachwertanlagen weltweit und managen diese Uber

den gesamten Lebenszyklus.

Dazu haben wir uns ein ehrgeiziges Ziel gesetzt: Bis
2035 planen wir die Vermeidung von 1,5 Mrd. Tonnen

® Eine Beschreibung essenzieller Sachwertanlagen finden Sie im Glossar
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COze Uber alle unsere Portfolios und deren Laufzeit
hinweg. Zum Vergleich: Dies entspricht 4% der
gesamten weltweiten Treibhausgasemissionen des
Jahres 2021.* Wir haben dieses ambitionierte Ziel
gewahlt, weil wir von unserer Innovations- und
Wachstumsfshigkeit Gberzeugt sind. Denn wenn man
GroBes erreichen mochte, bendtigt man groBe Ziele.

Um besser verstehen zu kénnen, welche Technologien
und Ansétze am effektivsten zur Lésung des globalen
Klimaproblems beitragen konnen, werden mehr
Informationen bendtigt. Dies betrifft unsere Kunden,
Mitarbeiter und die lokalen

Gemeinschaften, in denen wir tatig sind. Durch die

Investoren,

Vorgabe eines Ziels fur die Emissionsvermeidung tber
die Laufzeit (Lifetime Avoided Emissions, LAE) kann die
Aquila Group wichtige Informationen sammeln. Sie
helfen uns dabei, die Vermeidung von Emissionen zu
optimieren, wenn wir unsere Portfolios fir Erneuerbare
Energien und Dekarbonisierung entwickeln. Indem wir
unseren Beitrag zu LAE messen, verschaffen wir uns und
unseren Investoren Klarheit Uber einen wichtigen
Faktor der Energiewende, der sich bislang noch nicht
durchgehend etabliert hat.

Vermiedene Emissionen, auch Scope-4-Emissionen
genannt, sind Emissionen, die durch ein bestimmtes
Produkt oder eine bestimmte MaBnahme nicht in die
Atmosphare gelangen. Sie besitzen einen individuellen
Charakter und sind daher komplex zu ermitteln. Daher
steht bei Erneuerbare-Energien-Anlagen derzeit keine
standardisierte und  von  Experten  geprifte
Methodologie zur Verfiigung.® Jedoch gibt es eine
breitere Debatte lUber die Gestaltung, Verwendung,
Berechnung und Berichterstattung von Scope-4-

Emissionen.®

In dieser Publikation teilen wir unser Wissen tber LAE
und die Methodologie, die wir fiir unser Wind-, PV-und
Wasserkraft-Portfolio entwickelt haben. Zudem zeigen
wir ihre Méglichkeiten und Grenzen auf. Damit wollen
wir die derzeitigen Informationsdefizite in Bezug auf
Scope-4-Emissionen ausgleichen. Uberdies méchten
wir mit Wettbewerbern, Kunden, Investoren und
Partnern kooperieren, um unser Gbergeordnetes Ziel zu
erreichen, die Welt auf dem Weg zu Netto-Null zu
unterstUtzen. Flr uns ist entscheidend, dass die von uns
verwendete Methode zur Messung von LAE auf einem
fundierten, konservativen und wissenschaftlichen
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Ansatz basiert. Zwar veréffentlichen wir die von uns
erzielten Fortschritte bei der Emissionsvermeidung,
ebenso wichtig ist es aber, dass wir unsere Scope-1-, 2-
und 3-Emissionen offenlegen. Wir freuen uns auf den
Austausch mit allen unseren Stakeholdern, um diese
Arbeit weiter voranzutreiben. Zudem hoffen wir,
gemeinsam mit anderen Unternehmen Best-Practice-
Standards zur Emissionsvermeidung zu entwickeln.
Denn wir mochten Anlegern dabei helfen, jene

INHALT
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Chancen zu identifizieren, mittels derer sie ihre Netto-
Null-Zusagen am effektivsten umsetzen kdnnen. Wir
sind davon Uberzeugt, dass diese Informationen dazu
beitragen werden, mehr Kapital fur die Energiewende
zu mobilisieren, und Worte in Taten umzusetzen.

Roman Rosslenbroich

CEO und Mitgriinder der Aquila Group
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1. Einfiihrung - Das ,,Was"
und ,Warum”

Einfach ausgedrickt sind vermiedene Emissionen
solche, die aufgrund bestimmter MaBnahmen oder
Produkte nicht in die Atmosphéare gelangen.’” Die tber
die Laufzeit vermiedenen Emissionen (Lifetime Avoided
Emissions, LAE) beruhen auf der gleichen Pramisse,
erstrecken sich jedoch Uber die gesamte Laufzeit einer
Anlage. LAE beinhalten sowohl die bisher vermiedenen
Emissionen als auch eine Schatzung des kinftigen
Emissionsvermeidungspotenzials. In beiden Féllen
werden die Emissionen, die wahrend des Baus, des
Transports, der Installation, des Betriebs und der
Stilllegung entstehen, in die Berechnung einbezogen.®
Unser LAE-Ansatz

Treibhausgasemissionen

berlcksichtigt samtliche
(THG-Emissionen, im
Folgenden ,Emissionen”), ausgedrickt in CO»-

Aquivalenten (COze).

1.1 Worum geht es?

Bei Erneuerbaren Energien besteht die Logik darin,
dass der produzierte 'Griinstrom’ den Strom aus dem
Netz verdrangt, der aus emissionsintensiveren
Energiequellen wie Kohle, Ol und Gas stammt. Der
Vollstandigkeit halber missen bei dieser Berechnung
die Emissionen, die bei Produktion, Betrieb und
Stilllegung der Anlage entstehen, herausgerechnet
werden (,verursachte Emissionen”). Es gibt vier
zusammenhangende, aber dennoch unterschiedliche
Begriffe fur die Berechnung der LAE einer Erneuerbare
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Energien Anlage bzw. eines Portfolios von Anlagen.
Diese Definitionen sind in Abbildung 1 - Schaubild zur
Erlduterung der LAE-Terminologie dargestellt.

o Bisher vermiedene Emissionen: Bei den bisher
vermiedenen Emissionen handelt es sich um Ex-
post-Betrachtungen innerhalb eines bestimmten
Berichtszeitraums. Sie umfassen die erzeugte
Stromproduktion und die Emissionsintensitdt des
Netzes in der betreffenden Region.

o Prognostizierte vermiedene
Hierunter versteht man eine Schétzung kunftiger

Emissionen:

vermiedener Emissionen basierend auf Prognosen
zur Stromerzeugung und der Emissionsintensitat
des Stromnetzes. Die Prognose der regionalen

Stromerzeugung basiert auf Szenarien, die

angesichts der hohen Unsicherheit verschiedene

mogliche Ergebnisse umfasst. Wahrend der Laufzeit

einer Anlage werden die prognostizierten
vermiedenen  Emissionen  sukzessive  durch
tatsdchlich vermiedene Emissionen ersetzt.

e Verursachte Emissionen: Emissionen, die bei der
Produktion, Nutzung und Stilllegung einer Anlage
wahrend ihres gesamten Lebenszyklus entstehen.
Die verursachten Emissionen werden von den bisher
vermiedenen Emissionen und prognostizierten
vermiedenen Emissionen abgezogen, um ein
ganzheitliches Bild des Emissionsprofils einer
Anlage zu erhalten. Werden verursachte Emissionen
nicht von den vermiedenen Emissionen abgezogen,

bezeichnet man Letztere als ,vermiedene

Abbildung 1

SCHAUBILD ZUR ERLAUTERUNG DER LAE-TERMINOLOGIE

CO2ze o

{Fenren) Bisher vermiedene
Emissionen

©

Quelle: Aquila Group

O Vermiedene Emissionen iiber die Laufzeit = 0+9

HEUTE

(2]

Prognostizierte
vermiedene Emissionen

Laufzeit (Jahre)
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Bruttoemissionen”. Werden sie berlcksichtigt,
nennt man sie ,vermiedene Nettoemissionen”.

0 Vermiedene Emissionen iiber die Laufzeit
(Lifetime Avoided Emissions, LAE): Dies entspricht
der Summe aller wéhrend der Laufzeit einer Anlage
oder eines Portfolios von Anlagen vermiedenen
Emissionen. Diese Berechnung erfordert die
Summierung der bisher vermiedenen (ex-post) und
der prognostizierten vermiedenen (ex-ante)
Emissionen abzlglich der verursachten Emissionen.

Die Berechnung der Uber die Laufzeit vermiedenen
Emissionen ist aufwéndig. Denn dazu mussen der
Stromertrag einer Anlage, der Energiemix des
kiinftigen Netzes sowie die von der Anlage
verursachten Emissionen prognostiziert werden. Dies
wird in den folgenden Kapiteln ausfihrlicher
dargestellt.

1.2 Warum vermiedene Emissionen
wichtig sind

Es gibt eine Reihe von Griinden, warum die Messung
der LAE sinnvoll ist. Aber lassen Sie uns diese
Diskussion zundchst in einen Kontext stellen: Wir
wissen, dass dringender Handlungsbedarf besteht. Die
jahrlichen Daten zu globalen THG-Emissionen zeigen,
dass der Hohepunkt noch nicht erreicht ist- 2022
wurden 41,3 Mrd. Tonnen COze emittiert, was einem
Anstieg von einem Prozent gegeniber 2021
entspricht.? Der jlingste Ausblick der IEA zeigt, dass
Netto-Null zwar immer noch méglich, aber immer
schwieriger zeitgerecht zu erreichen ist.

Aktuelle Netto-Null-Rahmenwerke zur Verringerung
der THG-Emissionen basieren auf der Pramisse, dass
die atmospharischen Emissionen bis 2050 gemaB eines
definierten Pfads auf null reduziert werden miussen.
Nach Meinung der Wissenschaft ist dies die
Voraussetzung dafir, die Ziele des Pariser
Klimaabkommens erreichen zu kénnen. Dies erfordert
die Messung des CO2-FuBabdrucks auf Lénder-,
Branchen- und Unternehmensebene fir Scope-1-, 2-
und 3-Emissionen.® Diese Messung ist notwendig, um
zu verstehen, wo Emissionen konzentriert auftreten,
welche kurz- und mittelfristigen Reduktionsziele
erforderlich sind und welche MaBnahmen konkret
umgesetzt werden kdénnen, um die Emissionen auf null
zu senken.

® Eine Definition von Scope 1-, 2- und 3-Emissionen finden Sie im Glossar
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Es Uberrascht insofern nicht, dass sich die globalen
Bemihungen auf die Emissionssenkung konzentrieren
- gewissermaBen auf Basis von Emissions-
Verbindlichkeiten (auf Englisch: ,Liabilities’)
individueller CO2-FuBabdriicke. Wir sind der Meinung,
dass diese Sichtweise zu kurz greift. Denn sie |asst die
Lésungsseite der Gleichung auBer Acht, da sie jene
Industrien und Unternehmen ignoriert, die sich auf die
Entwicklung emissionsvermeidender Technologien im
Rahmen der Energiewende und der Dekarbonisierung
anderer Wirtschaftsbereiche konzentrieren.

Wir bei Aquila Group arbeiten daran, unsere Aktivitaten
zur Emissionsvermeidung so effektiv wie moglich zu
gestalten. Ferner sind wir der Auffassung, dass Uber die
Laufzeit vermiedene Emissionen eine wichtige
Ergédnzung zur Messung, Berichterstattung und
Reduzierung von Scope-1-, 2- und 3-Emissionen sind.
Denn sie helfen uns bei der Bewertung der Anlagen,
Technologien und Produkte, die unseren Weg zu Netto-
Null ermdéglichen. Und wir erhalten Informationen
dariber, welche Ldsungen sich am besten zur
Eindammung des Klimawandels eignen. Darlber
hinaus gewinnen wir wertvolle Erkenntnisse, die uns
dabei helfen, diese Technologien zu optimieren, um in
Zukunft Emissionen noch weiter zu vermeiden. So
prasentieren wir beispielsweise in Abschnitt 3 dieser
Publikation bisherige Erkenntnisse zu LAE fur
Erneuerbare Energien. Diese Informationen kdnnen
Anreize fur die Mobilisierung gréBerer Kapitalmengen
fur die Entwicklung Erneuerbarer Energien schaffen, die
sich laut IEA bis 2030 verdreifachen missen."

Dabei ist ausdricklich nicht vorgesehen, vermiedene
Emissionen zur Kompensation oder Anpassung der
CO2-FuBabdricke anhand von Scope 1, 2 und 3 zu
nutzen. Wir teilen die Bedenken des World Resources
Institute (WRI), der Science Based Targets Initiative
(SBTi) und anderer Organisationen, dass die
Kompensation eines unverminderten CO2-
FuBabdrucks durch Scope-4-Emissionen nicht mit dem
Netto-Null-Ziel zu vereinbaren ist."' Fortschritte im
Bereich LAE fUhren also nicht dazu, dass wir unser
Emissionsmanagement fir Scope 1, 2 wund 3

vernachldssigen oder gegeneinander aufrechnen.

© 2023 Aquila Group



2. Methodologie

LAE bericksichtigt die Laufzeit einer Anlage, die sich
bei Erneuerbaren Energien auf weit Uber 25 Jahre
erstrecken kann (z. B. betrdgt die durchschnittliche
Laufzeit von Wasserkraftwerken 100 Jahre).'? Fir die
Berechnung von LAE wird folgendes benétigt:

(1) Bisherige Stromproduktion und Emissionsintensitat
des Stromnetzes

(2) Prognostizierte Stromerzeugung Erneuerbarer-
Energie-Anlagen

(3) Prognostizierte Entwicklung der Emissionsintensitat
des Stromnetzes

(4) Verursachte Emissionen

Die Uber die Laufzeit vermiedenen Emissionen
entsprechen der von einer Anlage fir Erneuerbare
Energie erzeugten Elektrizitat, multipliziert mit dem
Emissionsfaktor des Netzes, abziglich der von der
Anlage erzeugten Elektrizitat, multipliziert mit dem
Emissionsfaktor der Anlage. Der erste Teil dieser
Gleichung sind die vermiedenen Bruttoemissionen, von
denen die verursachten Emissionen abgezogen
werden. So lasst sich eine Gesamtsumme errechnen,
die den vermiedenen Nettoemissionen entspricht. Die
Berechnung wird fur jedes Jahr der Laufzeit einer
Anlage wiederholt und stellt die lber die gesamte
Laufzeit vermiedenen Emissionen dar. Bei der Aquila
Group erfolgt die LAE-Berichterstattung tberwiegend
auf Anlagen-, Fonds- Investoren- und Group-Ebene.

LAE = 2 [(P.. * GRID,) - (P.. * LCA.)]

LAE = Vermiedene Emissionen Uber die Laufzeit (Lifetime
Avoided Emissions, LAE)

P = Stromproduktion der Erneuerbare-Energie-Anlage, kWh
GRID = Emissionsintensitét des Stromnetzes, gCO2e/kWh
LCA = Verursachte Emissionen, gCO2e/kWh

¢ = Land oder Region; a = Jahr

2.1 Bisherige Stromproduktion und
Emissionsintensitit des Stromnetzes

Um die Genauigkeit der LAE-Berechnung zu
optimieren, erhebt und berichtet die Aquila Group die
bisher vermiedenen Emissionen auf jahrlicher Basis.?
Dies steht im Einklang mit dem Policy and Action

¢ Nahere Informationen finden Sie unter https://ember-climate.org/about/
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Standard des GHG Protocol. Dieser empfiehlt, Ex-ante
modellierte Parameter durch Ist-Daten zu ersetzen,
sobald Ex-post-Daten verflgbar sind.’ Wir haben uns
fur Emberc als Quelle fur die Strommix-Daten
entschieden. Sie wird von vielen anerkannten
Institutionen, einschlieBlich der Européischen
Kommission, als vertrauenswirdige Datenquelle
geschéatzt und genutzt.”™ Die Berechnung der bisher
vermiedenen Emissionen unseres Portfolios, unserer
Anlagen und Fonds werden wir kiinftig mit Inputdaten
von Ember erstellen.

2.2 Prognostizierte Stromerzeugung
Erneuerbarer-Energie-Anlagen

Die Aquila Group kann eine hervorragende
Erfolgsbilanz bei Entwicklung, Bau und Betrieb von
Erneuerbare-Energien-Anlagen vorweisen. Mit 14,6
Gigawatt installierter und in Entwicklung befindlicher
Kapazitdt per Ende Juni 2023 verfigen wir Uber
umfangreiche Erfahrung bei der Prognose der kiinftig
zu erwartenden Energieproduktion und der damit
verbundenen Ertrdge aus Photovoltaik, Wind- und
Wasserkraft. Um die Qualitat unserer Finanzmodelle zu
gewahrleisten, prifen wir insbesondere im Rahmen der
technischen Due Diligence die Annahmen, die in
unsere Schatzungen einflieBen, sehr gewissenhaft.

Je nach Technologie gibt es eine Vielzahl von Faktoren,
die zu berlcksichtigen sind. Bei Photovoltaikanlagen
sind beispielsweise die Strahlungsintensitat vor Ort, die
Kapazitadt der Paneele und die Transposition dieser zur
Sonne wichtige Faktoren zur Bestimmung des ,Brutto”-
Energieertrags. Dieser Ertrag wiederum wird an die
Auswirkungen von Verschattung und Reflexion,
Degradierung der Module, Stromverluste bei der
Energieverteilung  durch  Kabel und Inverter,
Stromabschaltungen und andere Faktoren angepasst.
Um die Abweichung unserer Schatzungen von den
tatsdchlichen Werten moglichst niedrig zu halten,
beriicksichtigen wir alle diese Einflusse. So |asst sich die
Stromerzeugung einer Anlage Uber die gesamte
Laufzeit vergleichsweise genau prognostizieren.

© 2023 Aquila Group
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2.3 Prognostizierte Entwicklung der
Emissionsintensitit des Stromnetzes

Prognosen zur kinftigen Zusammensetzung der
Stromerzeugung hingegen hangen von vielen duBeren
Faktoren ab, die sich nicht zuverlassig vorhersagen
lassen. Wéhrend wissenschaftlicher Konsens uber
Ursache und Wirkung von Treibhausgasemissionen
und des Klimawandels herrscht, ist es hochst ungewiss,
inwieweit staatliche MaBnahmen und gesellschaftliches
Verhalten Emissionen effektiv einddmmen und die
globale Erwdrmung begrenzen werden. Daher haben
Forscher Klimamodelle entwickelt, mit deren Hilfe
zahlreiche  Anwendungsfille und  Annahmen
veranschaulicht werden kénnen, die zu einer Vielzahl
von Szenarien fuhren. Wir nutzen diese Arbeit, um ein
Bild von der kiinftigen Emissionsintensitét des Netzes zu
zeichnen und Ruckschlisse auf die Entwicklung des
regionalen Energiemixes bis 2060 zu ziehen.

Nach einer detaillierten Auswertung, die wir im Epilog
dieser Publikation darlegen, haben wir uns
entschieden, die Szenarien des World Energy Outlook
der Internationalen Energieagentur (IEA) zu verwenden.
Die IEA ist eine weltweit anerkannte Organisation fir
energiebezogene Forschung und ihre Szenarien finden
in der Finanzbranche und darlber hinaus breite
Anwendung. So zeigt beispielsweise eine Analyse der
Einfihrung von Klimamodellen, dass mehrere Banken
diese Modelle in ihren Netto-Null-Zusagen und ihrer
Berichterstattung nutzen.'®

Abbildung 2
PROGNOSTIZIERTE EMISSIONS-
INTENSITAT DES STROMNETZES

(Basierend auf IEA-Szenarien, Europa)
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Quelle: Aquila Group, IEA, ecoinvent
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AuBerdem konzentrieren sich die IEA-Szenarien
ausschlieBlich auf Energiesysteme als
Modellierungsrahmen. Dieser Schwerpunkt wird auch
fur die Messung der Uber die Laufzeit vermiedenen
Emissionen gesetzt. Zudem werden die IEA-Daten
regelmafig aktualisiert. Dies bedeutet eine verbesserte
Datenqualitat, da viele andere Modelle beispielsweise

lediglich alle finf bis sieben Jahre aktualisiert werden.

Die drei Szenarien des World Energy Outlook der IEA
und ihre wichtigsten Annahmen:

- Announced Pledges Scenario (APS) modelliert
angekindigte Bestrebungen und Ziele,
einschlieBlich  der  aktuellsten, um  die
Emissionsreduzierungen zu realisieren, die fir das
2050 Netto-Null-Emissionen bendtigt werden. Es
wird davon ausgegangen, dass Lander diese
nationalen Ziele vollstandig umsetzen."’

- Stated Policies Scenario (STEPS) bietet eine
konservativere Benchmark, da dieses Szenario
nicht davon ausgeht, dass Regierungen alle
angekindigten Ziele erreichen. Stattdessen ist eine

Sektor-basierte

Betrachtung jener MaBnahmen erforderlich, die

detailliertere, Bottom-up-
zum Erreichen dieser und anderer
energiebezogener Ziele bereits umgesetzt
wurden. STEPS zeigt auf, in welche Richtung sich
das Energiesystem ohne weitreichende
Zusatzanstrengungen der Politik  entwickeln
kénnte.'®
- Net Zero Emissions by 2050 Scenario (NZE) ist
ein normatives Szenario, das zeigt, was der globale
Energiesektor tun muss, um bis 2050 Netto-Null-
Emissionen zu erreichen und der Welt somit eine
Chance zu geben, den globalen
Temperaturanstieg auf 1,5°C zu begrenzen.” In
einer kulrzlich verdffentlichten Untersuchung des
World Energy Outlooks stellt die IEA fest, dass das
NZE-Szenario immer noch mdoglich ist. Allerdings
ist dazu eine Verdreifachung der weltweiten
Kapazitat an Erneuerbaren Energien auf 11.000
Gigawatt und eine 30-fache Steigerung der
Batteriespeicherkapazitét bis 2030 erforderlich.2

Bei der Aquila Group verwenden wir die ersten beiden
Szenarien - IEA APS und IEA STEPS- fir unsere
Prognosen des zukinftigen Energiemixes. Wie in
unserer Methodologie dargelegt, ist es wichtig, dass
die  Szenarien auf eine  regionale  Ebene
heruntergebrochen werden kénnen, was bei IEA NZE
nicht moglich ist. Die Méglichkeit, dass dieses Szenario
noch erreicht wird, méchten wir aber nicht aufgeben.
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Deshalb haben wir jlingst in Zusammenarbeit mit dem
Potsdam-Institut fir Klimafolgenforschung eine Studie
in Auftrag gegeben, die einen Weg zu 100 %
Erneuerbarer Energieerzeugung in Europa bis 2030
aufzeigt, was fur den Kontinent ein sehr ehrgeiziges Ziel
darstellt.?' Abbildung 2 zeigt die prognostizierten
Emissionsintensitdten des Strommixes auf der
Grundlage von IEA APS und IEA STEPS fur Europa.??

Es gibt verschiedene Méglichkeiten, die Szenarien IEA
APS und IEA STEPS weiter zu optimieren. Wir passen sie
zum Beispiel an, um sédmtliche Treibhausgase in CO»-
Aquivalenten abzubilden. Darlber hinaus
beriicksichtigen  wir die  Ubertragungs-  und
Verteilungsverluste, um eine Uberschatzung des
ersetzten Stroms zu vermeiden. Zudem sind wir der
Meinung, dass eine regionale Granularitat bei der
Messung von LAE angemessen ist, sofern der Strom,
der durch Erneuerbare Energie ersetzt wird, regional
verflgbar ist und verbraucht wird. Wahrend der Strom
in Europa heute Uberwiegend auf nationaler Ebene
verbraucht wird, gehen wir davon aus, dass die
derzeitige Verbundkapazitdt von 120 Gigawatt bis 2030
und darUber hinaus erheblich wachsen wird, da dies fir
die Energiesouveranitadt Europas von entscheidender
Bedeutung ist?> Dies ist in  Abbildung 3 -
Ubertragungskapazitat, Europa - dargestellt.

Abbildung 3

UBERTRAGUNGSKAPAZITAT

(Europa in 2025¢)
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Wir sind uns der Tatsache bewusst, dass der Grad der
Netzanbindung zwischen Regionen, Landern und sogar
innerhalb von Gemeinden erheblich variieren kann. Die
von uns gewdhlte geografische Granularitdt des
Stromnetzes kann daher einen wesentlichen Einfluss auf
die LAE haben. Darum werden wir kontinuierlich
prifen, inwieweit der Zugang zu Strommix-Daten in
hoherer Detailscharfe und auf wissenschaftlicher Basis
moglich ist.

2.4 Verursachte Emissionen

Die Beriicksichtigung der verursachten Emissionen in
unserer LAE-Methodologie ist entscheidend fiir ein
genaues Bild der Emissionsvermeidung. Dies entspricht
auch der Einschdtzung des GHG Protocol, wonach
.Negative  Auswirkungen”  berlcksichtigt werden
sollten.?* Die Messung verursachter Emissionen stellt
sicher, dass die wahrend des Lebenszyklus? einer
Anlage entstehenden Emissionen - einschlieBlich
Materialbeschaffung, Herstellung, Transport,
Installation,  Nutzungsphase und Stilllegung -

berlcksichtigt werden.

Bei der  Aquila Group verwenden wir
Lebenszyklusanalysen (Life-Cycle Assessment, LCA),
um einen Einblick in die verursachten Emissionen
unterschiedlicher Technologien fir Erneuerbare
Energien in verschiedenen Regionen zu erhalten.
Individuelle Emissionsdaten auf Anlagenebene sind in
der Regel nicht verfigbar. Die von einer
Lebenszyklusanalyse gelieferten Daten zum CO2-
FuBabdruck decken die gesamte Wertschépfungskette
eines bestimmten Produkts bzw. einer Dienstleistung
ab. Die von uns verwendeten LCAs folgen etablierten
Methoden und Standards und nutzen eine Vielzahl von
Quellen wie die IEA, ecoinvent®, sowie entsprechende
Studien.?® Ahnlich wie die
Emissionsfaktoren, die fir die Emissionsintensitat des

empirische

Netzes verwendet werden, werden die LCA-Daten fur
Anlagen fir Erneuerbare Energien um die
Ubertragungs- und Verteilungsverluste und bei Wind-
und Photovoltaikanlagen zuséatzlich um regionale
Unterschiede bei Volllaststunden je Anlagenklasse
bereinigt.

Die verwendeten LCAs missen moglichst aktuell sein.
Das ist wichtig, da sich die Herstellungsverfahren und

9 Bitte beachten Sie, dass Laufzeit und Lebenszyklus unterschiedliche Begriffe sind. ,Laufzeit” bezieht sich auf die Betriebsphase einer Anlage, wéahrend
.Lebenszyklus” alle Phasen vor, wahrend und nach der Betriebsphase umfasst, beispielsweise Beschaffung, Herstellung und Stilllegung.

© ecoinvent ist laut ecoinvent.org die weltweit zuverlassigste und transparenteste LCA-Datenbank
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andere Bereiche der Wertschépfungskette im Laufe der
Zeitverandern. So sind beispielsweise die verursachten
Emissionen von PV-Anlagen in den letzten zehn Jahren
um 30% gesunken. Das zeigt, dass die
Dekarbonisierung auch im Bereich der Erneuerbaren
Energien von Bedeutung ist.?® Bei der Auswahl der
Emissionsfaktoren verfolgt die Aquila Group einen
konservativen Ansatz, wie eine Stichprobe von LCAs
unserer Lieferanten fir  bestimmte  Onshore-
Windkraftanlagen  zeigt. Sie sehen niedrigere
Emissionsfaktoren als die derzeit angewandten vor. Um
sicherzustellen, dass die LCAs verursachte Emissionen
moglichst genau messen, werden wir uns weiterhin in
diesem Bereich engagieren. Ziel ist es, unsere Messung
verursachter Emissionen weiter zu verbessern.

3. Bisherige Erkenntnisse

Die Messung der Ulber die Laufzeit vermiedenen
Emissionen  gibt uns  Aufschluss Uber das
Vermeidungspotenzial unserer Anlagen far
Erneuerbare Energien. Die drei wichtigsten Faktoren,
die den Umfang der LAE im Zusammenhang mit dieser
Methodologie beeinflussen, sind Zeit, Standort und
Technologie. Von der Untersuchung der Sensitivitat
dieser Faktoren und durch die Verfeinerung unserer
Messmethoden  erhoffen  wir uns  genauere
Informationen Uber verursachte Emissionen, sowie tUber
die optimale Phase und Region des Erwerbs, der
Entwicklung und des Baus einer Anlage. Unsere
derzeitigen Erkenntnisse sind vorldufiger Natur. Wir
beabsichtigen sie weiterzuentwickeln, wahrend wir
unser Verstdndnis von LAE weiter vertiefen.

3.1 Zeit

Der Zeitpunkt, zu dem eine Anlage in Betrieb
genommen wird - in der Branche bekannt als COD
(Commercial Operation Date) - ist eine sehr wichtige
Determinante fir die Berechnung von LAE. Denn je
,sauberer’ das Netz sukzessive wird, desto geringer wird
der LAE-Beitrag, da der von der Anlage verdréngte
Strom weniger emissionsintensiv ist. Dies wird durch
das bekannte Gesetz des abnehmenden Grenzertrags
untermauert, das fur die Skalierung aller Produkte und
Dienstleistungen gilt- einschlieBlich des Beitrags
Erneuerbarer  Energien zur Vermeidung von
Emissionen.?’
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Die zugrundeliegende Annahme dafir ist, dass die
Emissionsintensitdt der regionalen Stromnetze nach
den Szenarien der IEA bis 2050 abnehmen soll. Wie wir
jedoch kirzlich im Zusammenhang mit dem Krieg
zwischen Russland und der Ukraine gesehen haben,
kénnen sie auch fir eine gewisse Zeit in bestimmten
Regionen ansteigen, beispielsweise wenn die
Verknappung von Erdgas dazu fiuhrt, dass mehr Kohle
verstromt wird. Unsere LAE-Methode minimiert diese
Effekte durch die Beriicksichtigung von Ist-Netzdaten
bei der

Emissionsvermeidung, um Prognosefehler tber die

Berechnung der bisherigen

Laufzeit zu kompensieren.

Dennoch bedeutet die Verwendung von Szenarien zur
Evaluierung kiinftiger Energiesysteme, dass Zeit ein
wesentlicher Faktor fur Anleger ist, die einen positiven
Beitrag zur Emissionsvermeidung leisten mochten,
sofern bereits gebilligte klimapolitische MaBnahmen
global nicht rickgédngig gemacht werden. Dies
verdeutlicht die hohe Dringlichkeit der Energiewende
und die Notwendigkeit, Investitionen in Erneuerbare
Energien besser friher als spater zu intensivieren - eine
Forderung, die von Klimaforschern bekréftigt und in
dieser LAE-Methodologie bericksichtigt wird.

3.2 Standort

Es ist ungewiss, inwieweit die Politik effektive Strategien
entwickeln  wird, um Regierungen, Industrie,
Unternehmen und Einzelpersonen zu unterstitzen,
Emissionen zu reduzieren und die globale
Erderwdrmung zu begrenzen. Zudem ist aus
soziodkonomischen Griinden davon auszugehen, dass
Zeitpunkt und Geschwindigkeit, mit der verschiedene
Regionen ihre Stromnetze dekarbonisieren, ebenso
unterschiedlich sind wie ihre jeweilige Ausgangslage.
durchschnittliche
Emissionsintensitdt der Stromerzeugung in Schwellen-

Gegenwartig liegt die

und Entwicklungsléndern um etwa 70 % héher als in
Industrienationen. Dabei entféllt der gréBte negative
Beitrag auf die Kohleverstromung.?® Diese regionalen
Unterschiede sind unter dem Gesichtspunkt der
Emissionsvermeidung von groBer Bedeutung, da die
Entwicklung einer Anlage in einer Region mit relativ
hoher  Stromnetz-Emissionsintensitdt unter sonst
gleichen Bedingungen zu einer héheren
Emissionsvermeidung fiihrt und umgekehrt.
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Abbildung 4
PROGNOSTIZIERTE EMISSIONSINTENSITAT DES STROMNETZES IN APAC UND EUROPA
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Abbildung 4 veranschaulicht diesen regionalen 3.3 Technologie

Unterschied zwischen dem asiatisch-pazifischen Raum
und Europa. Demnach ist der LAE-,Ertrag” derselben
Anlage im asiatisch-pazifischen Raum im Jahr 2022 vier-
bis sechsmal héher. Im Jahr 2030 wird dieser Ertrag
voraussichtlich sogar vier- bis zwdlfmal héher sein. Die
der

und

heute bestehenden Unterschiede zwischen

Netzintensitat in Entwicklungslandern
Industrienationen sind offensichtlich. Daher wird es
interessant sein zu beobachten, wie sich diese Situation
im Laufe der Zeit weiterentwickelt. China zum Beispiel,

das

Stromnetz aufweist, wird sich maglicherweise schneller

derzeit eine hohere Emissionsintensitat im
weiterentwickeln als viele andere Lander, da es in der
Lage ist, seine Klimaschutzverpflichtungen im Rahmen
seines 14. Funfjahresplans wirksam umzusetzen. Dieser
soll im Zeitraum 2022-2027 fast die Hélfte der neuen

weltweiten Stromerzeugungskapazitdten aus

Erneuerbaren Energien bereitstellen.?’

Um Netto-Null-Emissionen bis 2050 zu erreichen,

werden Innovationen bendtigt.  Wissenschaftliche
Schatzungen zeigen: Mit kostengtlinstiger Erneuerbarer
Energie als Baustein konnen in anderen Sektoren wie
und  Verkehr

in Hohe von

Industrie, Bauwirtschaft zusatzliche

Investitionen rund 28 Billionen Euro
freigesetzt werden.3® Wie unsere Methodologie zeigt,
wird eine zusatzliche Emissionsvermeidung durch
ab diesem Punkt immer
Wir
dennoch weitere Innovationen und sinkende Kosten in

Erneuerbare Energien

schwieriger und kostenintensiver. erwarten

den Bereichen griner Wasserstoff, Batteriespeicher,
und
Klimaldsungen entlang der THG-Verminderungskurve

Kohlenstoffsequestrierungdf weiterer
(Englisch: GHG-Abatement-Curve), die sich weiter zu
rentablen Investitionsmdglichkeiten entwickeln.3" Wir
glauben, dass LAE das Potenzial dieser Technologien in
Zukunft maximieren kann und eine geeignete Metrik ist,
um in diesem Zusammenhang

Die Uber die Laufzeit vermiedenen Emissionen gelten streng genommen nicht fir Technologien zur Kohlenstoffabscheidung, da es sich dabei um

Technologien zur direkten Kohlenstoffbindung handelt.
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Photovoltaik - 47gCO.e/kWh fiir Europa (Quellen: Umweltbundesamt, IEA)

Die Produktion von Polysilizium in Solarqualitat fur Solarpaneele ist energieintensiv und hat den stérksten Einfluss auf
die verursachten Emissionen, die je nach Produktionsstandort und jeweiligen Strommix zwischen 70-90 % liegen.

Onshore-Wind - 11gCOze/kWh fiir Europa (Quellen: Umweltbundesamt, IEA)

Auch bei Windparks ist der Produktionsprozess mit rund 65 % der Gesamtemissionen die emissionsintensivste Phase
des Lebenszyklus, da relativ groBe Mengen an Baustoffen benotigt werden, insbesondere Stahl und Beton.

Wasserkraftwerke (Laufwasserkraft und Stausee) - 5-32gCO2e/kWh fiir Europa (Quellen: ecoinvent, IEA)

Der groBe Vorteil von Wasserkraftwerken ist ihre sehr lange Laufzeit, die im Durchschnitt etwa 100 Jahre betrégt. Dies
wirkt sich positiv auf die Leistung dieser Anlagenklasse in Bezug auf die verursachten Emissionen im Verhaltnis zu ihrer
Produktionskapazitét aus, da sich die Gesamtmenge der verursachten Emissionen Uber einen viel langeren Zeitraum

Kapitalallokationsentscheidungen zu treffen.  Wir
stehen diesen Entwicklungen in der Clean-Tech-
Branche aufgeschlossen gegeniiber und haben als
Vorreiter einen  Geschéftsbereich mit Batterie-
Energiespeichersystemen (BESS) aufgebaut. BESS sind
fur die Energiewende von entscheidender Bedeutung,
da sie unsere Energiesysteme flexibel und sicher
machen.3? Zusétzlich zu diesen positiven Eigenschaften
deuten unsere LAE-Messungen von BESS darauf hin,
dass sie zur Vermeidung von Emissionen uber die
Laufzeit beitragen kdnnen.3 Denn trotz relativ hoher
verursachter Emissionen kann ein BESS aufgrund der
Korrelation zwischen Strompreisen, der
Emissionsintensitdt des Netzes und optimierten
Lastzyklen nach einer gewissen ,Amortisationszeit"?
positive vermiedene Emissionen Uber die Laufzeit
liefern.

Die bereits bestehenden Technologien fiir Erneuerbare
Energien weisen deutliche Unterschiede beziiglich
ihres LAE-Potentials auf (siehe oben). Die Fahigkeit, an
einem bestimmten Standort méglichst viel Strom zu
erzeugen, héangt von mehreren Faktoren ab. Der
offensichtlichste Faktor ist die Natur, das heif3t lokale
Windverhéltnisse, Strahlungsintensitat und
Niederschlagsmengen. Aber auch hinsichtlich der
verursachten Emissionen unterscheiden sich die
Photovoltaik
beispielsweise verursacht etwa viermal hdhere

verschiedenen Technologien.
Emissionen pro Leistungseinheit als Onshore-
Windenergie. Dies ist einer Reihe von Faktoren
geschuldet, vor allem dem Produktionsprozess und der

Materialbeschaffung, aber auch der erwarteten
Nutzungsdauer und der Recyclingfahigkeit der
Bauteile.

Wir sind der Uberzeugung, dass die von Erneuerbaren
Energien  verursachten Emissionen zu einem
relevanteren Thema werden, sobald die
Dekarbonisierung des  Stromnetzes sehr weit
fortgeschritten ist. Darliber hinaus erwarten wir, dass
die damit einhergehende Dekarbonisierung unserer
Lieferketten die Produktion von Anlagen fur
Erneuerbare Energien immer effizienter machen wird.
Dies zeigt sich im Bereich Photovoltaik. Hier sind die
verursachten Emissionen in den letzten zehn Jahren um
etwa 30 % gesunken, was vor allem auf weniger
emissionsintensive Herstellungsverfahren
zurlckzufihren ist.34

4. Einschrankungen

Die Messung von LAE erfordert verschiedene
Annahmen. In diesem Abschnitt werden die wichtigsten
Einschrénkungen der Methode fir Erneuerbare
Energien erldutert. Die groBten Herausforderungen
liegen dabei in der Prognose des Stromnetzes, der
allgemeinen und rickwarts gerichteten Natur von LCAs,
sowie in der mangelnden Detailscharfe verfigbarer
Stromnetzdaten.

¢ Mit der Amortisationszeit wird die Zeitspanne gemessen, die das BESS benétigt, um seine verursachten Emissionen durch Emissionsvermeidung zu

amortisieren.
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Die erste Einschrankung liegt darin, dass der in dieser
Methode
voraussetzt, dass die Emissionsintensitat des Netzes ein
Durchschnitt der
Erzeugungsquellen und ihrer

unterstellte verdréngte Netzstrom

gewichteter einzelnen
gesamten
Stromerzeugung in einem bestimmten Zeitraum ist. In
der Praxis unterliegt die Stromerzeugung jedoch einer
bestimmten ,Merit-Order, das heilt es gibt eine
Priorisierung oder Rangfolge, nach der Kraftwerke
Strom in das Netz einspeisen.®®

Die zweite Herausforderung ist, dass LCAs in erster
Linie auf Ex-post-Analysen bereits bestehender
Wertschopfungsketten  basieren.  Fir  Ex-ante-
Prognosen sind sie weniger gut geeignet, da
Anderungen bei Materialbeschaffung, Herstellung und
Produktionsprozessen, die zu unterschiedlichen
Emissionsfaktoren in der Zukunft fihren, heute noch
nicht bekannt sind. Generell gehen wir davon aus, dass
Innovationen in den kommenden Jahren zu niedrigeren
Emissionsfaktoren flihren werden. Es ist jedoch
ungewiss, wie sich dies genau auf die verursachten
Emissionen auswirken wird, da mehrere Faktoren eine
Rolle spielen, wie z. B. der Onshoring-Trend in der
Fertigungsindustrie. In dem MaBe, in dem die
Emissionsfaktoren durch technologische Fortschritte
bei Prozessen an Relevanz verlieren, fiihrt der derzeitige
Ansatz zu einer Uberschatzung der verursachten
Emissionen und einer Unterschatzung der LAE.

Dariuber hinaus sind wir uns bewusst, dass die
verursachten Emissionen aufgrund zahlreicher Faktoren
variieren. Dazu zahlen unter anderem unterschiedliche
Lieferanten, Transportwege, Standortbedingungen
oder Wartungshaufigkeiten. Die Berucksichtigung all
dieser Aspekte ist derzeit praktisch aber nicht maglich.

Wie wir in Abschnitt 2 hervorheben, gibt es Grenzen
hinsichtlich der Granularitat, auf die wir fur unsere
Prognosen des Strommixes zuverldssig zugreifen
kénnen. Da keine konsistenten Szenario-Daten auf
Landerebene vorliegen, verwenden wir zur Berechnung
der Uber die Laufzeit vermiedenen Emissionen
regionale Prognosen der IEA. Wir sind uns bewusst,
dass eine regionale Darstellung des Stromnetzes zu
einer Unterschatzung (Uberschatzung) der
vermiedenen Emissionen fihren kann, wenn sich
unsere Anlagen in Ladndern mit héheren (niedrigeren)
nationalen Netzemissionsfaktoren befinden. Allerdings
denken wir, dass dieser Effekt an Relevanz verlieren
wird, soweit Staaten innerhalb einer Region zunehmend
Handels- und

Landesgrenzen  Ubergreifende
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Energieverteilungsabkommen, dhnlich wie in Europa,
abschlieBen.

5. Schlussfolgerung und
Ausblick

Nach Angaben des Carbon Disclosure Project (CDP) hat
mehr als ein Drittel der befragten Unternehmen
Aussagen zu den vermiedenen Emissionen ihrer
Produkte gemacht.3¢ Doch nur ein Bruchteil dieser
Unternehmen erwédhnen Scope-4- bzw. vermiedene
Emissionen in ihrer Berichterstattung. Das bedeutet,
dass nicht gentigend Ist-Daten zur Verfigung stehen,
um sich ein klares Bild davon zu machen, welche
Lésungen am besten geeignet sind, den Klimawandel
einzuddmmen. Viele Unternehmen beschaftigen sich
derzeit mit ihren Scope-1-, Scope-2- und insbesondere
Scope-3-Emissionen. Wir erwarten, dass
Unternehmens- und  Finanzmarktteilnehmer  sich
zunehmend der Messung von Scope-4-Emissionen und
der entsprechenden Berichterstattung zuwenden
werden, um diese Informationsliicke zu schlief3en.
Dabei bauen sie auf einem vielversprechenden Trend
auf.3’

Die Messung von Scope-4- bzw. vermiedenen
Emissionen ist keine neue ldee. Das World Research
Institute (WRI) hat das GHG Protocol etabliert und in
seinem ,Policy and Action Standard’ ein erstes
Rahmenwerk fir vermiedene Emissionen verdffentlicht.
Mittlerweile hat es einen spezifischeren Ansatz fir
Produkte entwickelt.?® Der LAE-Ansatz, den wir in
diesem Papier skizziert haben, entspricht vielen der
dort genannten Prinzipien. Mit unserem robusten,
konservativen und wissenschaftlich fundierten Ansatz
hoffen wir, einen Beitrag zur breiteren Anwendung von
Scope 4 zu leisten, um Anreize flr Investitionen in
Klimaldsungen zu schaffen und diese zu férdern.

Wir sind uns darlber im Klaren, dass die Methoden zur
Vermeidung von Emissionen wéhrend der Laufzeit
einen maligeschneiderten Ansatz erfordern, was eine
umfassende Standardisierung erschwert. Gleichzeitig
sind wir davon Uberzeugt, dass es wichtig ist, einen
solchen Ansatz fir Erneuerbare Energien zu entwickeln.
Denn dies wird dazu beitragen, mehr Kapital fur die
Energiewende zu mobilisieren und unser aller Ziel zur
Netto-Null-Wirtschaft voranzutreiben.
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Epilog - Ein kleiner Einblick
in unsere Lernkurve

Die Aquila Group kann auf eine mehr als 15-jdhrige
Erfolgsgeschichte im Kampf gegen den Klimawandel
zurlckblicken. Den Anfang machten wir im Jahr 2007
mit der Auflegung von zwei Klimafonds und der
Entscheidung, klimaneutral zu werden. 2009 begannen
wir, uns mit dem Erwerb eines Windparks auf die
Entwicklung von Sachwertanlagen zu konzentrieren.
Kurz darauf kamen Photovoltaik und Wasserkraft hinzu.
Im Jahr 2020 begannen wir mit der Erfassung von
vermiedenen Emissionen, und zwei Jahre spater gaben
wir das Ziel, bis 2035 Uber die Laufzeit unseres
Portfolios 1,5 Milliarden Tonnen COgze zu vermeiden,
bekannt. Zeitgleich haben wir auch mit der detaillierten
Ausgestaltung unseres LAE-Ansatzes begonnen, um
sicherzustellen, dass wir einen robusten, konservativen
und wissenschaftlich fundierten Ansatz entwickeln. Im
Folgenden beschreiben wir einige der von uns
unternommenen Schritte und geben einen Uberblick
Uber die Modelle, die wir bewertet haben, um unsere
Methodologie zu entwickeln.

Im Jahr 2021 haben wir die Zusammenarbeit mit der
Forschungsstelle fir Energiewirtschaft e.V. (FfE)
aufgenommen. Die FfE ist ein gemeinnitziges
Forschungsinstitut mit Sitz in Minchen, das sich auf
Klimaforschung, Energiesystemanalyse und LCAs
spezialisiert hat. Wir haben die Expertise der FfE
genutzt und unsere Methodologie erweitert, um neben
Kohlendioxid samtliche Treibhausgase (ausgedriickt in
COgze) einzubeziehen. Darliber haben wir eine
regionale Darstellung der Stromnetze fur mehr
Granularitdt gewéhlt, die verursachten Emissionen
beriicksichtigt, Ubertragungs- und Verteilungsverluste
mit einbezogen und Prognosen fir die kinftige
Emissionsintensitdt der Stromnetze eingefihrt. Unser
Ansatz wurde vom TUV Rheinland als unabhéngiger
Prifer bestétigt und als ,angemessen, transparent und
geeignet” zertifiziert.

In diesem Jahr haben wir zwei Bereiche identifiziert, die
wir weiter vorantreiben wollten. Zun&chst beschlossen
wir, (1) Ex-post-Daten zu finden, die die
Emissionsintensitdt  des  Stromnetzes in  den
Berichtszeitraumen widerspiegeln, und (2) die von uns
verwendeten  Szenarien zu  analysieren, um
sicherzustellen, dass sie geeignete Vorhersagen Uber
den Strommix ermdglichen und geeignete Modelle fir
die Entscheidungsprozesse sind.
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Die Aquila Group erfasst und berichtet vermiedene
Emissionen jdhrlich, die anhand der Ist-Daten von
Ember als Quelle fir die Netzintensitdt und nicht
anhand von Szenariomodellen gemessen werden
kénnen.?” Da es laut GHG Protocol geboten ist, Ex-ante
modellierte Parameter durch Ist-Daten zu ersetzen,
sobald Ex-post-Daten verfligbar sind, halten wir diese
Anderung fiir sinnvoll.40

Es war eine Herausforderung, die verfigbaren
Klimamodelle zu Uberprifen und die Szenarien zu
ermitteln, die sich am besten fur die Messung von LAE
bei der Aquila Group eignen. Es gibt viele Faktoren, die
je nach Anwendungsfall sorgfaltig abgewogen werden
muissen. Grundsatzlich gibt es zwei Ansatze: 1)
Integrierte Bewertungsmodelle (Integrated
Assessment Models, IAMs) und 2)
Energiesystemmodelle (Energy System Models,
ESMs). IAMs sind relativ  umfassende und
interdisziplindre  wissenschaftliche Modelle, die
gesellschaftliche und wirtschaftliche Faktoren mit der
Biosphare und der Atmosphédre miteinander
verknlipfen.’” 1AM-Modelle sind geeignet, um die
Interdependenzen einer Vielzahl von Parametern auf
die globale Erwdrmung zu messen, kénnen gerade
deshalb aber auch komplex und intransparent sein. Sie
sind weniger geeignet, wenn es darum geht, zugrunde
liegende Annahmen und ihre Auswirkungen auf
Ergebnisse zu testen. Dieser Mangel an Transparenz
macht es schwer, unsere Modelle zu erlautern und
Geschéaftsentscheidungen zu beeinflussen.

ESMs hingegen haben einen zielgerichteteren
Modellierungsrahmen und simulieren verschiedene
Komponenten und Prozesse innerhalb  eines
Energiesystems. Sie werden in der Regel eingesetzt, um
Erzeugung, Verteilung und  Verbrauch  von
Energieressourcen in einer bestimmten Region,
Branche oder einem bestimmten System zu analysieren,
zu prognostizieren und zu optimieren.*? Aufgrund ihres
fokussierten Ansatzes sind ESMs in der Regel leichter zu
verstehen und weniger komplex, sodass sie relativ klar
definierte und transparente Annahmen nutzen, die fur
LAE bei der Aquila Group wichtig sind und als
Grundlage fur die Entscheidungsfindung dienen. Daher
wurden ESMs als bevorzugte Modelle fur LAE
ausgewadhlt, und wir haben in unserem LAE-Ansatz das
IAM-basierte Image-Szenario durch Szenarien aus dem
World Energy Outlook der IEA ersetzt.
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Glossar

Bisher vermiedene Emissionen: Bei bisher vermiedenen
Emissionen handelt es sich um Ex-post-Betrachtungen
innerhalb eines bestimmten Berichtszeitraums. Sie umfassen
die bisherige Stromproduktion sowie die Emissionsintensitat

des Stromnetzes in der betreffenden Region.

CO:2-Aquivalent (CO2e) Emissionen: Sind der Ausdruck
bzw. die vergleichbare  Einheit fur  samtliche
Treibhausgasemissionen, ausgedriickt als Kohlendioxid-
Aquivalente. COze-Emissionen beziffern alle in die
Atmosphére freigesetzten Treibhausgase bezogen auf die
Warmewirkung von Kohlendioxid Uber einen bestimmten
Zeitraum, Ublicherweise - und auch in dieser Publikation - 100
Jahre.

CO2-FuBabdruck: Maf3 fir die Gesamtmenge an
Treibhausgasen, die von einer Person, einer Organisation,
einer Veranstaltung oder einem Produkt wéhrend eines
bestimmten Zeitraums direkt oder indirekt emittiert werden.
Entgegen der allgemeinen Schreibweise in der Regel
ausgedriicktin CO2-Aquivalenten, die die Scope-1-, 2-und 3-

Emissionen abdecken.

Elektrizititsmix-Ansatz: Methode zum Messen der
Emissionsintensitdt der Stromerzeugung, bei der der
gewichtete Durchschnitt aller Stromerzeugungsquellen

zugrunde gelegt wird.

Emissionsintensitat: Die Menge an
Treibhausgasemissionen, die pro Produktions- oder
Investitionseinheit erzeugt wird. Diese Kennzahl wird haufig
verwendet, um den CO»-FuBabdruck von Unternehmen zu
vergleichen, und wird Ublicherweise in CO2 oder CO»-
Aquivalenten im Verhéltnis zum Umsatz oder einer anderen

Einheit, hier der Stromerzeugung in kWh, ausgedrtickt.

Energiesystemmodell (ESM): Simulation der verschiedenen
Komponenten und Prozesse innerhalb eines Energiesystems.
Diese Modelle werden eingesetzt, um Erzeugung, Verteilung
und Verbrauch von Energieressourcen in einer bestimmten
Region, Branche oder einem System zu analysieren, zu

prognostizieren und zu optimieren.

Essenzielle  Sachwertanlagen: Unter  essenziellen
Sachwertanlagen verstehen wir Anlagen, die mit dem Ausbau
oder der Erneuerung von kohlenstoffarmer Infrastruktur
weltweit zusammenhédngen. Dazu gehéren Erneuerbare
Energiequellen wie Wind, PV, Wasserkraft, flankiert von
Batteriespeichersystemen, nachhaltige Infrastruktur (Green
Logistics und nachhaltig betriecbene Data Centres) sowie
Spezial-Assetklassen wie Carbon Forestry, Energieeffizienz
und konkrete Wachstumsfinanzierungen zur Einddmmung

des Klimawandels.

Gesetz des abnehmenden Grenzertrags: Okonomisches

Grundprinzip, das besagt, dass der Grenznutzen ab einem
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bestimmten Punkt bei einer zusétzlichen Inputeinheit

abzunehmen beginnt.

IEA-Szenarien: Die [EA verdffentlicht regelmaBig den World
Energy Outlook (WEQ), eine jéhrlich aktualisierte Datenbank
mit Prognosen zur Zukunft des Energiesystems. Dies
beinhaltet eine Vorhersage zur Zusammensetzung der
Stromerzeugungsquellen auf regionaler Ebene. Die IEA
verwendet fur ihre Analyse im Rahmen des WEO drei
Hauptszenarien, die in diesem Dokument als I[EA-Szenarien
bezeichnet werden. Der WEO dirfte die international
anerkannteste und etablierteste Publikation zu globalen
Energiethemen sein  und wird von  politischen
Entscheidungstrdgern, Unternehmen, NGOs und anderen

Interessengruppen genutzt.

Integriertes Bewertungsmodell (Integrated Assessment
Model - 1AM): Umfassender und interdisziplindrer
wissenschaftlicher Modellierungsansatz, der die wichtigsten
Merkmale von Gesellschaft und Wirtschaft mit der Biosphére
und der Atmosphére in einem Rahmenwerk verbindet. Eines
der bekannteren IAMs wird vom IPCC genutzt, um globale

Transformationspfade bis 2050 oder 2100 zu untersuchen.

Internationale Energieagentur (IEA): Die [EA ist eine
autonome internationale Organisation, die 1974 gegriindet
wurde, um die Sicherheit der globalen Olversorgung zu
gewdhrleisten. |hr Auftrag hat sich von der vorrangigen
Energiesicherheit zwischen ihren Mitgliedslandern zur
Férderung der internationalen Zusammenarbeit bei anderen
energiebezogenen Themen wie der Energiewende

weiterentwickelt.

IMAGE-Szenarien: Die Image-Szenarien wurden von der
PBL, der Niederlandischen Umweltagentur, entwickelt. Sie
sind eine Anwendung des Integrierten Bewertungsmodells
(siehe Integriertes Bewertungsmodell) und wurden in den
Sachstandsberichten AR4 und AR5 des IPCC verwendet.

Kapazitdt: Bezieht sich auf die maximale Strom- oder
Energiemenge, die eine Energieerzeugungsanlage unter

optimalen Bedingungen produzieren kann.

Lebenszyklus-Bewertung: Eine umfassende Analyse der
Umweltauswirkungen eines bestimmten Produkts oder einer
Anlage basierend auf THG-Emissionen, Toxizitat fur
Menschen, Eutrophierung von Gewéssern und weiteren
Faktoren, die den gesamten Lebenszyklus abdeckt,
einschlieBlich Rohstoffbeschaffung, Herstellung,
Nutzungsphase, Installation, Wartung und Stilllegung. Nicht
zu verwechseln mit der ,Laufzeit”, die die Betriebsphase einer

Anlage abdeckt.

Netto-Null-Emissionen: Netto-Null-Emissionen sind
erreicht, wenn die anthropogenen Emissionen von
Treibhausgasen in  die  Atmosphédre durch den
anthropogenen Abbau Uber einen bestimmten Zeitraum
ausgeglichen werden. Es gibt eine Reihe von Verbénden, die

sich verpflichtet haben, die Emissionen in ihren jeweiligen
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Sektoren auf Netto-Null zu reduzieren. In der Finanzbranche
sind die wichtigsten Initiativen die Glasgow Financial Alliance
for Net Zero, die Net-Zero Banking Alliance, die Net Zero
Asset Owner Alliance und die Net Zero Asset Managers
Initiative. Fir die Mitglieder dieser Initiativen gelten
wissenschaftlich fundierte Strategien, Regeln und Methoden
zur Emissionsminderung. Dies beinhaltet in der Regel eine
Beschrankung von Kompensationen mittels u. a. vermiedener
Emissionen, die nicht auf diese CO2-Ziele angerechnet

werden dirfen.

Prognostizierte vermiedene Emissionen: Eine Schitzung
kunftiger vermiedener Emissionen basierend auf Prognosen
zur  Erzeugung  Erneuerbarer  Energien und  der
Emissionsintensitdt des Strommixes. Die Prognose der
regionalen Netzzusammensetzung basiert auf einer
Szenarioanalyse und liefert eine Reihe mdglicher Ergebnisse,
um den Anschein von Prazision zu vermeiden. Wahrend der
Laufzeit einer Anlage werden die prognostizierten
vermiedenen  Emissionen  sukzessive  durch  bisher

vermiedene Emissionen ersetzt.

REMIND-Szenarien: Die Remind-Szenarien wurden vom
Potsdam-Institut  fir  Klimafolgenforschung  entwickelt.
Ahnlich wie die IMAGE-Szenarien sind sie eine Anwendung
des Integrierten Bewertungsmodells und werden vom IPCC

verwendet.

Scope-1-Emissionen: Direkte Emissionen aus eigenen oder

kontrollierten Quellen.

Scope-2-Emissionen: Direkte Emissionen aus der

Erzeugung von eingekaufter Energie.

Scope-3-Emissionen: Indirekte Emissionen, die in der
Wertschopfungskette des berichtenden Unternehmens
entstehen, einschlieBlich vor- und nachgelagerter

Emissionsquellen.

Scope-4-Emissionen: Emissionen, die aufgrund einer
MaBnahme oder Verfahrens nicht in die Atmosphére
gelangen. Emissionsminderungen entstehen auBerhalb der
Wertschépfungskette eines Produkts, sind aber auf die

Nutzung dieses Produkts zurtickzufihren.

Stromerzeugung: Bezieht sich auf die Menge an Strom oder
Energie, die von einer Erzeugungsanlage produziert wurde

oder wird.

Treibhausgasemissionen: Treibhausgasemissionen sind in

die Atmosphére freigesetzte Gase, die das Potenzial haben,
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Warme zu binden und zum Treibhauseffekt beizutragen (d. h.
die durchschnittliche Temperatur der Erde zu erhéhen). Zu
den Treibhausgasen gehodren u. a. Kohlendioxid (CO»),
Methan (CHa), Stickstoffoxid (N20). Treibhausgasemissionen
kénnen der Kirze halber mit ,Emissionen” abgekirzt werden.
Verweise auf vermiedene Emissionen sind gleichbedeutend
mit Aussagen Uber die Vermeidung von

Treibhausgasemissionen.

Ubertragungs- und Verteilungsverluste: Bei der
Ubertragung und Verteilung von Strom von einem Ort zum
anderen geht ein gewisser Anteil des Stroms verloren. Dieser
héngt von der Entfernung zwischen den Orten und anderen

Faktoren ab.
Vermiedene Emissionen: Siehe Scope-4-Emissionen.

Vermiedene Emissionen uber die Laufzeit (Lifetime
Avoided Emissions, LAE): Die Summe aller wahrend der
Laufzeit einer bestimmten Anlage oder eines Portfolios von
Anlagen vermiedenen Emissionen, wobei in der Regel
sowohl bisher als auch prognostizierte vermiedene
Emissionen berlicksichtigt werden. Verursachte Emissionen,
die bei Herstellung, Nutzung und Betrieb einer Anlage

entstanden sind, werden abgezogen.

Vermiedene Brutto-Emissionen: Vermiedene Emissionen,
die ausschlieBlich auf positive Effekte zurlickzufiihren sind,

ohne Beriicksichtigung der verursachten Emissionen.

Vermiedene Netto-Emissionen: Vermiedene Emissionen

abzuglich der verursachten Emissionen.

Verursachte Emissionen: Emissionen, die bei der
Produktion, Nutzung und Stilllegung einer Anlage wahrend
ihres gesamten Lebenszyklus entstehen. Die verursachten
Emissionen werden von den bisher vermiedenen und
prognostizierten vermiedenen Emissionen abgezogen, um
ein ganzheitliches Bild des Emissionsprofils einer Anlage zu

erhalten.
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Haftungsausschluss

Dieses Dokument dient lediglich Informationszwecken. Es stellt weder eine Anlagevermittiung noch eine Anlageberatung dar. Es handelt sich
nicht um ein Angebot oder eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebotes zum Kauf oder Verkauf von bestimmten Produkten, die Inhalte des
Dokuments stellen auch keine sonstige Handlungsempfehlung dar. Es wurde mit gréBtmaglicher Sorgfalt erstellt, dennoch tibernehmen wir
keine Gewahr fiur die Aktualitdt, Richtigkeit und Vollstandigkeit der Informationen. In Diagrammen und Tabellen kénnen sich
Rundungsdifferenzen ergeben. Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen und Meinungen stammen aus Quellen, die von uns als
zuverlassig und richtig beurteilt wurden. Dennoch gewéhrleisten wir nicht die Aktualitat, Richtigkeit und Vollsténdigkeit der Informationen und
lehnen jede Haftung fiir Schaden ab, die durch die Nutzung der Informationen entstehen kénnten. Diagramme, die im vorliegenden Dokument
ohne eine Quellenangabe gekennzeichnet wurden, sind aus unternehmenseigenen Daten bzw. Daten von Aquila Capital Holding GmbH
erstellt, weshalb auf eine entsprechende Angabe verzichtet wurde. Diagramme, die auf unternehmensexternen Quellen basieren, sind mit
entsprechenden Quellenangaben gekennzeichnet. Wir behalten uns das Recht vor, dieses Dokument zu aktualisieren oder zu dndern, um es an
verdnderte Bedingungen und Anforderungen anzupassen. Unter den Bezeichnungen Aquila und Aquila Gruppe werden Gesellschaften fiir
Alternative Investments und Sachwertinvestitionen sowie Vertriebs-, Fondsmanagement- und Servicegesellschaften der Aquila Gruppe (,Aquila

Gruppe” meint die Aquila Capital Holding GmbH und mit dieser verbundene Unternehmen i.S.d. §§15 ff. AktG) zusammengefasst.
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