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1. Einleitung

Der européische Strommarkt befindet sich in einem tiefgreifenden
Wandel. Nach Jahren der Stagnation zeichnet sich nun ein deutli-
ches Wachstum der Stromnachfrage ab, getrieben durch Elektrifi-
zierung und neue Verbraucher wie Rechenzentren. Dadurch steht
der Markt vor groBen Herausforderungen bei der Bereitstellung
ausreichender Erzeugungskapazitéten.

Jingst erschienene Studien prognostizieren, dass der gesamte
Stromverbrauch in Europa bis 2033 durch die verstérkte Elektrifi-
zierung in Bereichen wie Verkehr, Industrie, Heizung und Rechen-
zentren' zusammen um 40 bis 50 % zunehmen wird.?

Allein die Nachfrage nach Rechenzentren in Europa wird voraus-
sichtlich von zehn GW im Jahr 2023 auf etwa 35 GW? im Jahr 2030
ansteigen, was einem jéhrlichen Wachstum von rund 20% ent-
spricht®. Dadurch kénnte sich allein der Stromverbrauch europai-
scher Rechenzentren von aktuell circa 62 TWh auf tiber 150 TWh
bis zum Ende des Jahrzehnts nahezu verdreifachen.

Gleichzeitig steht dieser wachsenden Nachfrage eine Angebots-
knappheit bei Erneuerbaren Energien gegenuber. Kirzlich verof-
fentlichte Studien deuten zudem darauf hin, dass das Angebot bis
2031 nicht mit der steigenden Nachfrage Schritt halten wird, was
zu einer Unterdeckung in Spitzenzeiten fiihren kénnte.

Diese Entwicklungen stellen den européischen Strommarkt vor
groBe Herausforderungen. Sie bieten aber auch Chancen fir
Investitionen in Erneuerbare Energien, Netzinfrastruktur und neue
Technologien zur Nachfragesteuerung. Wir beobachten, dass die
Politik diese Herausforderungen jetzt aktiv angeht und zuneh-
mend Unterstltzung fir europaische Initiativen wie den ,Draghi-
Plan” findet, der einen langst Uberfélligen Kurswechsel fur die EU-
Wirtschaft herbeifihren konnte. Zusétzlich starken sowohl der
JAffordable Energy Act” der EU-Kommission als auch nationale
Initiativen wie das in Deutschland geplante Ausgabenpaket die
energiepolitischen MaBnahmen durch gezielte Investitionen mit
dem Ziel stabiler Energiepreise, sicherer Versorgung und dem
Ausbau der Netze.

1 Als Schatzungen fir Rechenzentren ziehen wir Daten von Aurora ER,
Baringa, WoodMackenzie, Goldman Sachs, McKinsey und eigene
Berechnungen heran.

2 World Energy Outlook 2024 - Analysis - IEA

3 Die Nachfrage nach Rechenzentren wird haufig in Gigawatt (GW)
gemessen, da diese Einheit den Energiebedarf einer solchen
Infrastruktur prézise erfasst.

4 McKinsey
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2. Steigende Stromnachfrage
in Europa
2.1 Der Trend der Elektrifizierung

In den letzten Jahren hat sich der globale Trend zur Elektrifizierung,
der durch die dringende Notwendigkeit der Dekarbonisierung
der Volkswirtschaften und der Bekdmpfung des Klimawandels vor-
angetrieben wird, weiter beschleunigt. Auch der Krieg in Europa
hat dazu beigetragen, dass das Thema Elektrifizierung in der
Sicherheits- und Wirtschaftspolitik an Relevanz gewonnen hat.
Besonders die Elektrifizierung in den Bereichen Warme, Transport
und Industrie, der Einsatz von griinem Wasserstoff als auch die
steigende Bedeutung von Rechenzentren gelten als Haupttreiber
fur das zukiinftige Wachstum. Die Markteinschatzungen fur den
Anstieg der Elektrifizierung ohne Rechenzentren variieren zwar
leicht, zeigen aber durchgehend das Bild von starken Zuwé&chsen
in den kommenden Jahren. Prognosen zufolge wird die Strom-
nachfrage in den nachsten zehn Jahren um ca. 34 % zunehmen.®

SZENARIEN FUR DIE STROM-
NACHFRAGE
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Quelle: Aurora ER, Baringa, Wood Mackenzie,
Goldman Sachs, McKinsey, Aquila Capital

Die Treiber dieser Entwicklung sind die geplante Installation von
Warmepumpen in Europa, die den Stromverbrauch um bis zu 10%
erhéhen kénnen. Mit der REPower Europe Initiative verfolgt die EU
zudem das Ziel, zahlreiche Elektrofahrzeuge auf europaische Stra-
Ben zu bringen und entsprechend die dazugehdrige Ladeinfra-
struktur auszubauen.® In energieintensiven Industrien wie Stahl
und Chemie wird ebenfalls eine zunehmende Elektrifizierung
angestrebt und kénnte die aktuelle Stromnachfrage bis 2033 um
10% erhéhen’

5 Als Schatzungen fur die Elektrifizierung ohne Rechenzentren ziehen wir
Daten von Aurora ER, Baringa, WoodMackenzie, Goldman Sachs,
McKinsey und eigene Berechnungen heran.

6 Fit for the future, not Fit-for-55 | Ember

7 Goldman Sachs

8 Eine Studie des Potsdam-Instituts fiir Klimafolgenforschung geht davon
aus, dass es moglich ist, 78% des industriellen Energiebedarfs in der EU
mit bereits verfligbaren Technologien zu elektrifizieren. https:/www.
europarl.europa.eu/RegData/etudes/ATAG/2024/762859/EPRS
ATA(2024)762859 EN.pdf
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Der globale Trend zur Elektrifizierung steht trotz aktueller Heraus-
forderungen und Kritik an der Umsetzung einzelner MaBnahmen
vor einer langfristigen Wachstumsphase. Warmepumpen senken
schon jetzt den Energiebedarf und sind insbesondere in Verbin-
dung mit Erneuerbaren Energien sehr kosteneffizient. Elektrofahr-
zeuge und Ladeinfrastrukturen sind zwar mit einem langeren
Rollout-Zeitraum konfrontiert, profitieren jedoch von kontinuier-
lich verbesserten Technologien fiir mehr Reichweite. In energie-
intensiven Industrien wie Stahl und Chemie ist die Elektrifizie-
rung nicht nur ein Mittel zur Dekarbonisierung, sondern auch eine
strategische Entscheidung, um wettbewerbsfahig zu bleiben.®

2.2 Rechenzentren und Kiinstliche Intelligenz (Kl)
Ein neuer, bis vor kurzem kaum analysierter, aber enorm wichtiger
Faktor fir die steigende Stromnachfrage ist der rasant wachsende
Energiebedarfvon Rechenzentren durch die zunehmende Bedeu-
tung von Kinstlicher Intelligenz (KI). Eine Anfrage bei einem K-
Modell wie ChatGPT verbraucht fast zehnmal so viel Strom wie eine
herkémmliche Google-Suche. Der steigende Bedarf an dateninten-
siven KI-Anwendungen sowie das Training groBer KI-Modelle
fihren zu einem drastischen Anstieg des Energieverbrauchs.

Parallel zu dieser Entwicklung treiben spezialisierte KI-Technolo-
gien wie DeepSeek die Nachfrage nach Rechenzentren zusétzlich
an. DeepSeek bietet eine optimierte Infrastruktur fir KI-Modelle
und erméglicht eine noch leistungsfahigere Verarbeitung grofer
Datenmengen. Die héhere Effizienz solcher Systeme reduziert
zwar den Energieverbrauch pro Rechenoperation, dirfte aber
gleichzeitig dazu fihren, dass Unternehmen verstarkt auf Kl setzen
und dadurch der Gesamtbedarf an Rechenkapazitéten weiter
steigt. Daher erwarten wir, dass sich das Wachstum von Rechen-
zentren und deren Energieverbrauch nochmals Gber die bisheri-
gen Prognosen hinaus beschleunigen wird.
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STROMVERBRAUCH PRO ANFRAGE
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Eine Anfrage bei Chat GPT verbraucht mit 2,9 Watt fast 10-mal so viel
Strom wie eine Anfrage bei Google mit 0,3 Watt. Andere Anbieter von
Chat Bots mit KI haben noch héhere Stromverbrauche. Wiirde Google
die selbstentwickelte KI (Gemini) in ihre traditionelle Suche einbinden,
so lage der Stromverbrauch zwischen 6,9 und 8,9 Watt pro Suche.

Quelle: Alex de Vries, Januar 2024

Bezieht man den notwendigen Ausbau von Rechenzentren fur Kl in
die Prognosen fur den Elektrizitatsverbrauch mit ein, so ergibt sich
ein noch starkeres Nachfragewachstum fiir Strom von bis zu 48% in
dem optimistischen Szenario.

WACHSTUM VON RECHENZENTREN
IN EUROPA IN GW
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3. Herausforderungen auf der
Angebotsseite

Der erhebliche Nachfrageanstieg bis 2033 erfordert einen kon-
sequenten Ausbau Erneuerbarer Energien wie Windkraft, Photo-
voltaik und Wasserkraft. Darliber hinaus sind Investitionen in
Netzkapazititen - etwa durch intelligente Netze und Energiespei-
cherlésungen - notwendig, um die Stabilitét und Effizienz der
Stromversorgung sicherzustellen. Aktuelle Studien zeigen jedoch,
dass das Stromangebot zu langsam wachst, um die steigende
Nachfrage zu decken.

Ein interessanter wirtschaftlicher Effekt in diesem Zusammenhang
ist das Jevons-Paradoxon: Effizienzsteigerungen in der Energie-
nutzung fiihren oft nicht zu einem geringeren Gesamtverbrauch,
sondern beglnstigen eine insgesamt starkere Nutzung, da sin-
kende Kosten neue Anwendungen ermdglichen. Diese Dynamik
ist besonders bei Rechenzentren zu beobachten - effizientere Kl-
Chips und verbesserte Softwarealgorithmen senken den Energie-
verbrauch pro Rechenoperation, machen Kl jedoch wirtschaftlich
noch vorteilhafter und steigern dadurch den Gesamtbedarf. Laut
Goldman Sachs wird der jahrliche Zubau voraussichtlich bei etwa
70 GW liegen (einschlieBlich GroBbritannien), was dazu fiihren
kénnte, dass die Reservekapazitét in Europa bis Ende des Jahr-
zehnts auf einen niedrigen einstelligen Prozentwert sinkt (Abbil-
dungen unten und néchste Seite).

ZUWACHS DER ERNEUERBAREN
KAPAZITAT IN EUROPA
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NETTOKAPAZITAT DER
EU-STROMERZEUGUNG
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Eine schrumpfende Reservemarge kann erhebliche Schéaden fur
die Wirtschaft und die Sicherheit verursachen.

— Kann ein Stromnetz weniger flexibel auf Schwankungen von
Angebot und Nachfrage reagieren, fihrt dies zu einem erh&h-
ten Risiko fur Stromausfélle. Dies fihrt beispielsweise zu Pro-
duktionsstopps in Betrieben oder zu Verschiebungen von Ope-
rationen in Krankenh&usern.?

— Strompreise und Strompreisschwankungen wiirden zunehmen,
weil bei knapperen Reserven der Wettbewerb um die verfig-
baren Ressourcen intensiver wird. Vor allem wahrend Lastspit-
zen wirden Preise sprunghaft ansteigen.'”

— Ein unflexibles Netz wiirde dazu fihren, dass weniger in die
Wartung und den Ausbau der Netzinfrastruktur investiert wird.
Auf lange Sicht wiirde dies die Qualitat des Netzes weiter ver-
schlechtern und die Versorgungssicherheit gefahrden.

— Batteriespeicher werden zur unverzichtbaren Lésung fir Eng-
passe und Flexibilitat, weil sie Gberschissige Kapazitdt aus dem
Netz nehmen kénnen und bei Lastspitzen die Stromversorgung
verbessern.

9 Ein bekanntes Beispiel hierfir sind die sogenannten Scheduled
Blackouts in Stidafrika, bei denen es aufgrund mangelnder
Netzkapazitdten zu geplanten Stromabschaltungen kommt.

10 Ein extremes Beispiel fiir sprunghafte Preisanstiege sind die Strompreise
in Australien wahrend Lastspitzen, die im Juni 2022 voriibergehend tber
30.000 EUR/MWh erreichten.
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Diese Entwicklung ist kritisch fir den Kontinent. Ein unzuverlassi-
ges Stromnetz wiirde Investitionen in den Standort Europa deut-
lich verringern, insbesondere in energieintensive Branchen wie
Chemie, Stahl und Automobil. AuBerdem wiirde eine schrump-
fende Reservemarge zu steigenden Produktionskosten fiihren und
Haushalte mit héheren und volatilen Strompreisen belasten. Dar(-
ber hinaus gefahrdet eine unzureichende Stromversorgung den
technischen Fortschrittin der Digitalisierung und schadet Europas
Innovationsfahigkeit erheblich. Die Energiewende wiirde verlang-
samt und die Klimaziele kdnnten verfehlt werden.

Der Draghi-Plan", der innerhalb der Europaischen Kommission
groBen Anklang gefunden hat, hat diese Herausforderung erkannt
und setzt das Ziel, die Energieinfrastruktur in Europa massiv zu
stérken und so die Energiewende voranzutreiben. KernmafBnah-
men umfassen Investitionen in Hhe von 800 Milliarden Euro jahr-
lich, von denen 450 Milliarden in Erneuerbare Energien, die Mo-
dernisierung des Stromnetzes und Elektromobilitat flieBen
sollen.’? Das Ziel des Draghi-Plans ist die Verbesserung bzw. Wie-
derherstellung der europaischen Wettbewerbsféhigkeit. Die
Fokussierung auf die Energieinfrastruktur zeigt, welchen beispiel-
losen wirtschaftlichen Hebel eine zuverldssige und kostenglns-
tige Energieversorgung fur den Kontinent haben kénnte. Neben
dem Draghi-Plan tragen der Affordable Energy Act sowie das in
Deutschland geplante staatliche MaBnahmenpaket entscheidend
dazu bei, den Ausbau Erneuerbarer Energien zu beschleunigen
und Versorgungssicherheit durch gezielte FérdermaBnahmen zu
gewidhrleisten.

INVESTITIONEN PER DRAGHI-PLAN
(IN'-MRD. EUR)

Elektromobilitat

Sonstiges

Erneuerbare
Energien

Quelle: EU-Kommission

11 https:/commission.europa.eu/topics/strengthening-european-
competitiveness/eu-competitiveness-looking-ahead_en

12 Die verbleibenden 350 Milliarden an ,anderen” Investitionen sollen in
strategisch wichtige Bereiche flieBen, um Europas Wettbewerbsféhigkeit
zu starken, so z. B. in digitale Infrastruktur, technologische Innovationen,
F&E sowie potenziell die Verteidigungsindustrie.

© 2025 Aquila Capital
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4. Der wachsende PPA-Markt

Der Markt fir Stromabnahmevertrage (Power Purchase Agree-
ments, PPAs)"® wachst weiterhin stark mit einer durchschnittlichen
Rate von 37 % zwischen 2018 und 2023 in Europa. Im Jahr 2023
wurden 272 PPAs abgeschlossen, was ein zahlenmaBiges Wachs-
tum von 62% bedeutet - es wurden also deutlich mehr PPAs mit

PPA-DEALFLOW NACH BEKANNT-
GEGEBENER VERTRAGSKAPAZITAT,
2018-2023 (GW)
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Quelle: PexaQuote, PPA Tracker

Die Absicherung gegen Preisschwankungen ist der Hauptgrund
fir viele Unternehmen, einen PPA abzuschlieBen. Die zunehmende
Elektrifizierung und die strukturellen Herausforderungen des
Stromnetzes erhdhen potenziell die Volatilitdt an den Strommark-
ten, was wiederum den Bedarf an PPAs steigert. Hinzu kommt,
dass der Preis eines griinen PPAs giinstiger ist, als den Strom
direkt am Markt zu erwerben.

— Das liegt einerseits daran, dass die Gestehungskosten fir
Erneuerbare Energien fastimmer niedriger sind als die Kosten
konventioneller Energiequellen wir Kohle oder Gas.

— AuBerdem ermdglichen es PPAs Unternehmen, direkt mit Pro-
jektentwicklern oder Anlagenbetreibern von Erneuerbaren
Energien zu verhandeln, wodurch Handelsaufschlédge von Ener-
gieversorgern entfallen.™

- Ein PPA verbessert durch den Bezug von Griinstrom die CO,-
Bilanz des Unternehmens und unterstreicht dessen nachhalti-
ges Handeln.
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geringerem Volumen abgeschlossen. Das markiert einen Trend,
wonach immer mehr kleine und mittlere Unternehmen in den PPA-
Markt eintreten. 80% aller PPAs wurden mit Unternehmen abge-
schlossen, was 73% des Transaktionsvolumens ausmacht.

PPA-DEALFLOW NACH ANZAHL
DER ABSCHLUSSE,
2018-2023 (#ABSCHLUSSE)

[ Unternehmen | Versorgungsunternehmen [l Unbekannt/Sonstige*
—> durchschnittliche jhrliche Wachstumsrate

272

157 164
218
100
. 102
131
48
34
51 53 48
31 30

9
- seees ees BN
2018 2019 2020 2021 2022 2023

* Unbekannt/Sonstige” bezieht sich hauptsachlich auf Elektrolyseentwickler

Quelle: PexaQuote, PPA Tracker

Auf der Seite der Entwickler Erneuerbarer Energien erhéhen PPAs

die finanzielle Attraktivitat ihrer Projekte.

— Durch direkte Vertrage mit Unternehmen erzielen sie oft bes-
sere Preise als durch herkémmliche PPAs mit Energieversor-
gern.

— Die langfristige Preisfestlegung sorgt fur stabile, planbare Cash-
flows. Dies senkt das Risiko von Investitionen in Erneuerbare
Energien, da die feste Einkommensbasis die Finanzierung und
die Rentabilitét der Projekte verbessert.

13 Power Purchase Agreements (PPAs) sind langfristige Stromliefervertrage
zwischen Stromerzeugern und -abnehmern.

14 Bei On-Site-PPAs (Direktvertrage zwischen Unternehmen und Anlagen,
die sich vor Ort befinden) knnen Unternehmen Netzentgelte oder
andere Gebiihren reduzieren oder umgehen, was die Stromkosten
weiter senkt.
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Folgerichtig schlieBen immer mehr Unternehmen und Entwickler
PPAs direkt miteinander ab, um fiir beide Seiten bessere Preise zu
erzielen. Im Jahr 2023 wurden 56 % des PPA-Volumens in Europa
zwischen Unternehmen und Nicht-Versorgern' abgeschlossen.'

In den USA ist der PPA-Markt bereits in einem weiterentwickelten
Stadium und etwa fiinf Mal so groB3 wie der européische Markt.
Das Wachstum des PPA-Marktes hat in den USA zwar zu héheren
PPA-Preisen gefiihrt, jedoch stellen PPAs aus Erneuerbaren Ener-
gien weiterhin die glinstigste Form der Stromerzeugung dar.

ENTWICKLUNG DES MARKTES
FUR ERNEUERBARE ENERGIE-PPAs
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Ein wachsender PPA-Markt bietet enorme Chancen fiir den
Ausbau Erneuerbarer Energien in Europa. Die deutliche Preisdiffe-
renz zwischen fossilen Energietrdgern und Erneuerbaren Energien
eroffnet Unternehmen und Entwicklern in Europa sogar noch gré-
Bere Potenziale als in den USA. Aus dem Ausbau des PPA-Marktes
resultieren erhebliche wirtschaftliche Méglichkeiten, da er nicht
nur den Fortschritt Erneuerbarer Energien férdert, sondern auch
dazu beitragen kann, Europas Wettbewerbsféhigkeit als Wirt-
schaftsstandort nachhaltig zu stéarken.

15 Entwickler, Anlagenbetreuer (IPP) oder Fondsmanager.
16 BUnd das vor dem Hintergrund, dass fast alle Offshore-Wind-PPAs mit
Utilities abgeschlossen werden, weil sie Haupteigentiimer sind.
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5. Batteriespeicher als
zentrale Saule

Im Rahmen der zunehmenden Diversifizierung griner Energie-
quellen spielen zudem Batteriespeicher (Battery Energy Storage
Systems, BESS) eine zentrale Rolle fur die Zukunft des Energiesys-
tems und sind daher entscheidend fir das Wachstum Erneuerba-
rer Energien, den Netzausbau und die Stabilitdt der Strommarkte.
Wie im Schaubild zu erkennen, wirkt sich BESS auf viele Kern-
aspekte der Strominfrastruktur aus. Erstens dient BESS zur Inte-
gration und zum Ausbau Erneuerbarer Energien, weil es die witte-
rungsbedingten Produktionsschwankungen ausgleicht, indem
der Gberschissige Strom gespeichert und bei Bedarf wieder ins
Netz gespeist wird. Und zweitens verbessert BESS die Netzstabili-
tat und -flexibilitdt durch seine Reaktionsfahigkeit, um Frequenz-
schwankungen und Lastspitzen abzufedern. Dies fihrt zur Ver-
besserung der Netzqualitat und kann einerseits den Ausbau von
Netzkapazitaten unterstiitzen oder in anderen Féllen als kosten-
glinstigere Alternative genutzt werden, wenn klassischer Netz-
ausbau zu teuer ist.

ZUKUNFTIGE STROM-
MARKTSTRUKTUR MIT BESS

VOR-DEM-ZAHLER HINTER-DEM-ZAHLER
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Quelle: Aquila Group

Angesichts der vielfaltigen Einsatzméglichkeiten und der zuneh-
menden Bedeutung von Batteriespeichersystemen ergeben sich
lukrative Investitionsméglichkeiten. Die steigende Nachfrage nach
stabilen, flexiblen Speicherlésungen in der Energieinfrastruktur
macht BESS zu einem zukunftsféhigen Investment. Neben der
Rolle als Netzstabilisator profitiert BESS zudem von Arbitrage-
moglichkeiten, indem Strom zu glinstigen Zeiten eingespeichert
und bei hohen Preisen verkauft wird. Weitere Einnahmequellen
bieten Kapazitdtsmérkte sowie Demand Response-Programme, in
denen BESS zur Vermeidung von Netziiberlastungen beitragen.
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VOLATILITAT DER STROMPREISE IN DEUTSCHLAND

1500
1300
® 2023 2024
< 1100
S
5 900
o [ ] : [ ]
e 700 ° .
=) . .
- . 'Y . . . H . . . . . e ° ] . ® . : . .
.E 500 [} ! (] [ ] [} [ ] ] [ ] L] L] ’ : f ] (] ) Y ! P : s L]
& . ol o8 o o° o2 O % 2 o o ° H
@ 300 ° ¢ o * o
o L] (3
ol i i
100 o o S ¢ . * e o ¢ ¢
L
-300
L]
-500 .
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 M 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
Uhrzeit
Quelle: Aquila Group
Die Volatilitat in den Stromnetzen wird durch die steigende Kom-
plexitétin den kommenden Jahren weiter zunehmen und so den ERWARTETE ENTWICKLUNG
Bedarf an Investments in BESS erhdhen. DER RENDITE VON ERNEUER-
BAREN ENERGIEN
6. Chancen fiir Investitionen Prozentpunkte
in Erneuerbare Energien 1ZF* n 2030: 9-10%
Beginnend in
Wie in Kapitel 4 beschrieben, bieten die Entwicklungen im Corpo- 2025, positiver
rate PPA Markt eine vielversprechende Grundlage fir attraktive Trend des IZF*
Renditen Erneuerbarer Energien. Da die Nachfrage nach Strom
steigt, zielen Unternehmen darauf ab, langfristige, saubere Ener- IZF*: 6-7%
gievertrage abzuschlieBen. Im gleichen Zug héngt der Aufbau des
Stromangebots samt Netzausbau hinterher. Eine stark steigende
Nachfrage bei weniger stark steigendem Angebot fiihrt zwangs-
|dufig zu héheren Preisen. Jedes neue Projekt fir Erneuerbare
Energien kann seinen Strom dann zu héheren Preisen verkaufen, 20'20 20'25 20'30 20'35

was interessante Renditen bedingt. Diese Kombination aus stei-
gender Nachfrage und begrenztem Angebot sowie dem wach-
senden Corporate-PPA-Markt wird zu einem entscheidenden Trei-

ber, der dazu beitragt, dass der interne ZinsfuB ab 2025/2026 Die dargestellte Entwicklung der Renditen basiert auf einem illustrativen
Szenario, das allgemeine Marktentwicklungen und aktuelle Trends im
Sektor berlcksichtigt. Es stellt keine Prognose dar und ist nicht als kon-
erreichen kénnten. krete Renditeerwartung fiir einzelne Projekte oder Portfolios zu verstehen.

*interner ZinsfuB3

sukzessive ansteigt und bis 2030 ein Niveau von 8 bis 10% p.a.
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Die Weiterentwicklung des Corporate PPA-Marktes wiirde neben
planbaren Einnahmen auch zu geringeren Kapitalkosten fir Erneu-
erbare Energien fuhren. Vollsténdig kontrahierte PPA-Projekte
ermdglichen Kosteneinsparungen von bis zu 300 Basispunkten im
Vergleich zu Projekten ohne langfristige, planbare Einnahmen.

REDUZIERUNG DER DURCHSCHNITTLICH
GEWICHTETEN KAPITALKOSTEN

Kapitalkosten Erneuerbare Energien

300 Basispunkte geringere Kapitalkosten

* Weighted Average Cost of Capital

Quelle: Goldman Sachs Global Investment Research

Diese Reduzierung der Kapitalkosten durch mehr Fremdkapital
verbessert die Wirtschaftlichkeit von Projekten und macht Investi-
tionen in Erneuerbare Energien langfristig interessanter und nach-
haltiger.

Elektrifizierung, Kl und die Zukunft der Energie
Investitionschancen in einem dynamischen Markt

/. Fazit

Europa steht an der Schwelle zu einer beispiellosen Transforma-
tion seiner Energie- und Infrastrukturméarkte - und genau jetzt
eroffnet sich eine historische Investitionschance. Der wachsende
Strombedarf, angetrieben durch die Elektrifizierung von Warme,
Mobilitdt und Industrie sowie die rasante Expansion von Rechen-
zentren und KI-Anwendungen, gibt den Takt fiir eine neue Ara vor.
Gleichzeitig erfordert die Dekarbonisierung ambitionierte Maf3-
nahmen, die erhebliche Investitionen in Erneuerbare Energien,
moderne Netztechnologien und nachhaltige Infrastruktur unum-
génglich machen.

Der Draghi-Plan stellt eine zentrale wirtschaftspolitische Weichen-
stellung fur die EU dar. Mit einem geplanten CAPEX-Zyklus von bis
zu 450 Milliarden Euro jahrlich fir die Energiewende, den Ausbau
des Corporate PPA-Markts und der Reduzierung von Kapitalkos-
ten schafft Europa eine solide, wachstumsorientierte Grundlage
fur Investoren. Parallel dazu adressiert der Affordable Energy Plan
die steigenden Energiekosten und die Versorgungssicherheit,
indem er auf gemeinsame Energieeinkaufe, Preisstabilisierungen
und einen beschleunigten Ausbau Erneuerbarer Energien setzt.

Auch auf nationaler Ebene sind Impulse fur Investitionen spurbar:
Die zukiinftig zu erwartende Bundesregierung aus CDU/CSU und
SPD plant verstérkte staatliche Anreize durch Garantien und
direkte Fiskalausgaben zur Férderung der Infrastruktur und der
Transformation der Wirtschaft. Diese Kombination aus européi-
schen und nationalen MaBnahmen signalisiert ein klares Bekennt-
nis zu Modernisierung, Energiewende und Starkung der Wettbe-
werbsfahigkeit Europas.

Fiir Investoren sind dies sehr gute Voraussetzungen. Der Uber-
gang zu einer elektrifizierten und digitalen Welt eréffnet ein enor-
mes Potenzial fir Renditen, verbunden mit dem positiven Beitrag
zum Klimaschutz.

Autor:

Moritz Paysen
Group Head Macro Markets
bei der Aquila Group

Moritz Paysen ist ein quantitativer Volkswirt mit Schwerpunkt auf
Makrodkonomie, globale Finanzmérkte und Investments. Er
begann seine Karriere als Eigenhandler fir Fremdwahrungsderi-
vate bei M.M.Warburg und wechselte anschlieBend zu Beren-
berg, wo er als Trader und Advisor im Bereich FX & Rates arbei-
tete. Seit Januar 2023 ist er bei der Aquila Group tatig und leitet
dortals Group Head Macro Markets die Absicherung von Makro-
risiken. Sein Fokus liegt auf der Analyse globaler Makro-Trends
und deren Auswirkungen auf Investmentstrategien. Mit tiefem
Verstandnis fur makrodkonomische Zyklen entwickelt er Strate-
gien zur Risikosteuerung und Opportunitatenerkennung.
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Fiir weitere Informationen wenden Sie sich bitte an:

Agquila Capital Investmentgesellschaft
Valentinskamp 70, 20355 Hamburg, Deutschland

T+4940875050-100
info@aquila-capital.com
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