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Mark A. Andor, Manuel Frondel und Stephan Sommer!

Reform des EU-Emissionshandels:
Alternativen zur Marktstabilitats-
reserve

Zusammenfassung

Die seit Jahren niedrigen Zertifikatpreise werden hdufig als Begriindung dafiir an-
gefiihrt, dass eine Reformierung des EU-Emissionshandels zwingend notwendig wire.
Der von der Europdischen Kommission favorisierte Reformvorschlag ist die Markt-
stabilitdtsreserve. Dies ist ein regelbasierter Mechanismus, iiber den die Menge an
Emissionsberechtigungen gesteuert werden kann. Davon erhofft sich die Kommission
die mittel- bis langfristige Stabilisierung des Zertifikatpreises auf einem hoheren als
dem gegenwidrtigen Niveau. Alternative Vorschldge sind die Einfiihrung einer Mind-
estpreisregelung oder eines Preiskorridors. In diesem Beitrag erdrtern wir, warum es
empfehlenswert wire, den Emissionshandel méglichst in seiner Reinform zu belassen,
anstatt ihn durch eine Mindestpreisregelung, einen Preiskorridor oder eine Marktsta-
bilitdtsreserve zu ergdnzen. Fehler aus der Vergangenheit sollten durch einen einma-
lig erfolgenden Eingriff beseitigt werden: durch die Loschung der 900 Millionen Ze-
rtifikate, die im Jahr 2014 aus dem Markt genommen wurden und in Zukunft wieder
auf den Markt gelangen sollen. Ist es politisch gewollt, konnte zusitzlich die kiinftige
Emissionsobergrenze stirker abgesenkt werden, als bisher vorgesehen. Entscheidender
Vorteil des Emissionshandels in Reinform ist, dass er nicht so stark politisch motivierten
Eingriffen ausgeliefert ist wie die anderen Reformvorschlidge und zudem konjunktur-
stabilisierend wirkt.
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1. Einleitung

Emissionshandelssysteme erfreuen sich immer groRerer Beliebtheit. Zehn Jahre nach dem Start des
weltweit groRten Emissionshandelssystems in der Europdischen Union (EU) im Jahr 2005 existieren laut
International Carbon Action Partnership (ICAP 2015) mittlerweile 17 unterschiedliche Systeme auf vier
Kontinenten. Diese Regionen machen insgesamt 40 Prozent des weltweiten Bruttoinlandsprodukts (BIP)
aus. Erst jiingst hat Stidkorea im Januar 2015 ein nationales Handelssystem eingefiihrt und auch China

plant dies fiir das Jahr 2016.

Der EU-Emissionshandel gilt als das zentrale Instrument zur Verringerung der
Treibhausgasemissionen in Europa. Im Rahmen dieses Systems wird der Aussto von ca. 45 Prozent der
Treibhausgase in der Europdischen Union (EU) erfasst (EK 2013). Mit Hilfe des Zertifikathandels soll es
gelingen, die Emissionen an Kohlendioxid (C0O2) in den EU-Landern bis zu den Jahren 2020 bzw. 2030 um
20 Prozent bzw. 30 Prozent gegeniiber dem Jahr 1990 zu senken. Dazu wird die EU-weit geltende
Obergrenze an Emissionen, das sogenannte Cap, bis zum Jahr 2020 um jahrlich 1,74 Prozent gesenkt (EP

2010); ab dem Jahr 2021 soll die Minderung voraussichtlich 2,2 Prozent pro Jahr betragen (ER 2014).

Der starke Verfall der Preise von Emissionszertifikaten gegeniiber dem bisherigen Héchstpreis
von ca. 30€/t CO. im April 2006 hat zu kontroversen Diskussionen um dieses Klimaschutzinstrument
gefiihrt. Mit dem (unzutreffenden) Argument, der Emissionshandel zeige bei CO>-Preisen, die wegen der
hohen Uberschiisse an ungenutzten Zertifikaten seit Jahren zwischen 3 und 8€/t CO: liegen (Abbildung
1), keine Klimaschutzwirkung und sei folglich nicht effektiv, wird der Emissionshandel in seiner jetzigen

Form vielfach in Frage gestellt.

In der Tat summierte sich die Zahl der iiberschiissigen Zertifikate zu Beginn der 3.
Handelsperiode im Jahr 2013 auf rund zwei Milliarden Stiick (EK 2015). Dieser Uberschuss resultiert aus
der Differenz zwischen den verfligharen Emissionsberechtigungen (Angebot) und den verifizierten
Emissionen (Nachfrage). Die Europdische Kommission (EK 2014a) hat daher im Jahr 2014 einen
kurzfristigen Eingriff in den Emissionshandel beschlossen: die fiir die Jahre 2014-2016 vorgesehene
Versteigerung von insgesamt 900 Millionen Zertifikaten wurde auf die Jahre 2019 und 2020 verschoben

(Backloading).



Abbildung 1: C02-Zertifikatpreise im EU-Emissionshandel (Januar 2012-Januar 2015)
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Da dies jedoch nur temporédr die Menge an Emissionsberechtigungen begrenzt und das
strukturelle Problem der Uberschiisse an Zertifikaten und der niedrigen Preise nicht gelést hat, bereitet
die Europdische Kommission (EK 2014b) aktuell die Einfiihrung einer Marktstabilitatsreserve vor. Diese
soll spatestens zum Start der 4. Handelsperiode im Jahr 2021 greifen. Dieser Vorschlag sieht vor, dass
regelbasiert Zertifikate aus dem Markt genommen und in Reserve gehalten werden, wenn die Zahl der
iberschiissigen Zertifikate eine gewisse Obergrenze iberschreitet. Umgekehrt werden der Reserve
Zertifikate entnommen und auf dem Markt angeboten, wenn die Zahl der lberschiissigen Zertifikate
eine bestimmte Untergrenze unterschreitet. Ziel dieser Intervention ist es, die Zertifikatpreise auf einem

hoheren als dem gegenwartigen Niveau zu stabilisieren.

Ein alternativer Reformvorschlag, welcher hédufig debattiert wird, ist die Einfilhrung eines
Mindestpreises oder eines Preiskorridors fiir Zertifikate (Fell, Morgenstern 2010; Wood, Jotzo 2011).
Insbesondere der Sachverstandigenrat fiir Umweltfragen (SRU 2011: 255) unterstiitzt die Einfiihrung von
Mindestpreisen. Die Begrenzung der Preisvolatilitit am unteren Rand soll zu einem MindestmaR an
Sicherheit fiir Investitionen in Vermeidungstechnologien fiihren (acatech et al. 2015: 19; Griill und

Taschini 2011).

Vor diesem Hintergrund argumentiert dieser Beitrag, dass die von der Kommission geplante
Marktstabilitatsreserve nicht ausreichend ist, wenn es politisch gewollt sein sollte, kurzfristig das
Preisniveau fiir Zertifikate deutlich zu erhéhen. Es wird zudem dargestellt, warum die haufig als
effektivere Alternative empfohlene Einfiihrung eines Mindestpreises oder eines Preiskorridors wenig

erstrebenswert erscheint.

Im néchsten Abschnitt wird kurz die Wirkungsweise des Emissionshandels erldutert sowie die
Ursachen fiir die hohen Zertifikatiiberschiisse, die letztlich zur kontroversen Debatte um dieses

Klimaschutzinstrument gefiihrt haben. Abschnitt 3 stellt das Prinzip der Marktstabilitdtsreserve vor sowie



den konkreten Vorschlag zur Reformierung des Emissionshandels, mit der die Kommission der hohen
Zertifikatliberschiisse Herr werden mdchte. In Abschnitt 4 wird theoretisch erdrtert, unter welchen
Bedingungen Preis- bzw. Mengeninstrumente vorzuziehen sind, wenn keine vollkommenen
Informationen verfiigbar sind, sondern unter Unsicherheit entschieden werden muss, wie dies in der
Realitdt zwangslaufig erforderlich ist. Der abschlieRende Abschnitt spricht sich fiir eine alternative

Reformierung des Emissionshandels aus.

2. Ursachen der Zertifikatiiberschiisse

Der Emissionshandel ist laut umweltdkonomischer Theorie ein kosteneffizientes Instrument, um
kurzfristig ein vorgegebenes Umweltziel zu erreichen (Bonus 1998). Aus diesem Grund haben die EU-
Staaten im Jahr 2005 das Emissionshandelssystem als zentrales europaisches Klimaschutzinstrument
etabliert. Neben dem primdren Ziel der kosteneffizienten Reduktion von Treibhausgasemissionen soll
vom Emissionshandel eine Lenkungswirkung ausgehen: durch die Bepreisung von Emissionen werden

Anreize gesetzt, dass Unternehmen starker in CO2-arme Technologien investieren.

Der Besitz eines Emissionszertifikates berechtigt die zur Teilnahme am EU-Emissionshandel
(ETS) verpflichteten Unternehmen zum AusstoR einer Tonne 02 bzw. zur Emission eines C0.-Aquivalents
an anderen Treibhausgasen.! Die Berechtigungen konnen grundsatzlich frei gehandelt werden. An der
Borse hat sich inzwischen ein liquider Handel entwickelt, so dass der sich dort einstellende Preis als
Referenz gilt. Am Ende eines jeden Jahres muss jedes zur Teilnahme am Emissionshandel verpflichtete
Unternehmen eine der tatséchlichen Emissionsmenge entsprechende Anzahl an Zertifikaten aufweisen;
andernfalls fillt eine Strafzahlung an. Diese lag im Jahr 2013 bei 100 Euro je fehlendem Zertifikat, wird
aber jahrlich unter Beriicksichtigung der Inflationsrate angepasst (EK 2013). Die Strafzahlung entbindet
nicht von der Verpflichtung, die fehlenden Zertifikate zu erwerben. Da diese zusatzlich zur Strafzahlung
gekauft werden miissen, impliziert die Strafe keinen Hochstpreis fiir die Zertifikate, wie haufig irrtlimlich

behauptet wird.

Bei ihren Klimaschutzanstrengungen orientieren sich die Unternehmen am Marktpreis fiir die
Emission von Treibhausgasen: Ist dieser hoher als ihre C0.-Grenzvermeidungskosten, investieren die
Unternehmen in emissionsarmere Technologien. Liegt er darunter, wird auf Investitionen verzichtet und
es werden stattdessen Zertifikate hinzugekauft. In den vergangenen Monaten lag der Zertifikatpreis
zwischen 6 und 8 Euro. Dieser vergleichsweise niedrige Preis wird hauptséchlich auf einen sehr hohen

Uberschuss an Zertifikaten auf dem Markt zuriickgefiihrt. Ein Uberschuss bildet sich, wenn die durch

"im Folgenden wird lediglich von CO: gesprochen; gemeint sind jedoch immer CO.-Aquivalente. Das ETS umfasst neben CO.
auch Emissionen von Lachgas (N20) und Fluorkohlenwasserstoffen (HFC).
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Zertifikate abgedeckte Emissionsmenge gréRer ist als der tatsdchliche bzw. verifizierte CO2-Ausstof

eines Jahres.

Dass Emittenten derzeit iiber eine groRe Menge an ungenutzten Zertifikaten verfiigen und somit
der Zertifikatpreis niedrig ausfallt, hat zahlreiche Griinde. Einer davon ist ein unerwartet niedriger CO2-
AusstoR als Folge der langwahrenden wirtschaftlichen Konsequenzen der Finanz- und Schuldenkrise,
die im Jahr 2008 zum Ausbruch kam. Davon haben sich inshesondere die siideuropdischen Lander

wirtschaftlich bis heute nicht wieder erholt.

Eine andere Ursache liegt in der starken Erzeugung von griinem Strom in Europa. So haben
sowohl die Kommission als auch einzelne EU-Mitglieder Ziele fiir erneuerbare Energien formuliert und
entsprechende Fordersysteme eingefiihrt, die eine mit dem Emissionshandel iiberlappende Regulierung
bewirken. Beispielsweise fiihren die fixen Einspeisetarife fiir erneuerbare Energietechnologien in
Deutschland und die dadurch geférderte Erzeugung CO.-freien griinen Stroms zu einer reduzierten
Nachfrage nach Emissionszertifikaten im deutschen Stromsektor (Verschiebung der Nachfragekurve N,
nach Nj in Abbildung 2). Dies senkt den Preis auf dem Emissionsmarkt von p, nach p;, sodass
Marktteilnehmer anderer Sektoren oder Lander kostengiinstiger Zertifikate erwerben konnen. Dadurch
wird auBerhalb des deutschen Stromerzeugungssektors mehr emittiert, als ohne eine Férderung der
Erneuerbaren in Deutschland, weil aufgrund des entsprechend giinstigeren Zertifikatpreises
VermeidungsmaRnahmen unterlassen werden. Aufgrund der Koexistenz mit dem Emissionshandel
werden durch die Forderung der Erneuerbaren folglich keine Emissionen zusétzlich vermieden.

Vielmehr werden diese lediglich verlagert (BMWA 2004).

Dasselbe Argument gilt fiir andere MaRnahmen, die darauf abzielen, vom Emissionshandel
gedeckelte Emissionen zu vermeiden, etwa fiir die nationale CO2-Steuer in GroRbritannien oder fiir
Energieeffizienzpolitiken. Um diese konterkarierenden Effekte zu beseitigen, sollte vor allem die

Harmonisierung der Forderregime in der EU vorangetrieben werden.

Zwar ist es der EU-Kommission recht gut gelungen, die emissionssenkenden Effekte des
regenerativ erzeugten Stroms zu antizipieren und in die Festsetzung der Emissionsobergrenze fiir das
Jahr 2020 einzubeziehen. Allerdings konnte etwa der starke Ausbau der regenerativen Technologien in
einigen Landern, besonders in Deutschland (Frondel et al. 2015), nicht vorhergesehen werden, sodass
die insgesamt produzierte Menge griinen Stroms leicht oberhalb der angenommenen Menge lag - mit

den entsprechenden CO>-Preis senkenden Effekten (Agora Energiewende 2015).



Abbildung 2: Zusammenspiel nationaler Forderpolitik und EU Emissionshandel
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Quelle: eigene Darstellung.

Dieselben Zertifikatpreis senkenden Effekte resultieren aus Gutschriften, die fiir internationale
Klimaprojekte ausgestellt werden. Im Rahmen des Kyoto-Protokolls war vereinbart worden, dass
Gutschriften aus sogenannten Clean-Development-Mechanismen (CDM) und Joint-Implementation-
MaRnahmen fiir den EU-Emissionshandel angerechnet werden konnen. Diese Anrechnung von
Zertifikaten aus internationalen Projekten gilt als Hauptgrund fiir den Uberschuss an Zertifikaten (SRU

2011: 249ff., Oko-Institut 2013).

So kénnen Unternehmen im Rahmen von CDM-MaRnahmen in Entwicklungslandern, wie etwa
Elektrifizierungsprojekten mit Solarpanels, Gutschriften (Certified Emission Reductions, CERs) erhalten,
wenn sie dort emissionsmindernde MaRnahmen ergreifen und finanzieren. Diese Gutschriften sind
dquivalent zu dem Recht, in der EU eine Tonne CO: auszustoBen. Gutschriften aus JI-MaRnahmen
(Emission Reduction Units, ERUs) werden gewahrt, sobald Unternehmen eines Industrielands in einem
Partnerland, das ebenfalls das Kyoto-Protokoll unterzeichnet hat, ein Projekt zur Emissionsreduktion

durchfiihrt.

Das Ziel von CDM-MaRnahmen ist es, Wachstumsimpulse in Entwicklungslandern zu
ermoglichen und den Industrielédndern zu helfen, ihre Emissionsziele flexibler und kostengiinstiger zu
erreichen. Fiir das globale Klima ist es schlieRlich belanglos, ob Treibhausgase in der EU oder
auBerhalb vermieden werden. Auch JI-Manahmen bieten den Industrieldndern eine flexible und
kosteneffiziente Méglichkeit zur CO-Reduktion, wéhrend das Partnerland, in dem das Projekt umgesetzt
wird, von ausldndischen Investitionen und vom Technologietransfer profitiert. Insgesamt wurden bislang
knapp 7 600 CDM-Projekte registriert, die zur Ausstellung von 1,5 Mrd. CERs fiihrten. Dariiber hinaus
wurden insgesamt 872 Mio. ERUs fiir JI-MaRnahmen gewahrt (UNFCCC 2015a, b).

Da in der Vergangenheit haufig fragwiirdige Projekte unterstiitzt wurden und zudem ein
Uberangebot an Projekten besteht, die zur Anrechnung von CERs und ERUs im EU-Emissionshandel
berechtigen (Oko-Institut 2013), wurden fiir die 3. Handelsperiode ab 2013 stirkere Regelungen getroffen
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und verscharfte Anforderungen an neue Projekte gestellt. So hat die Politik die Menge der bis 2020
insgesamt anrechenbaren JI- bzw. CDM-Zertifikate auf maximal die Halfte der zwischen 2008 und 2020
einzusparenden Emissionen begrenzt; dies entspricht insgesamt etwa 1,6 Milliarden Zertifikaten.2 Ab
2013 diirfen zudem weder Zertifikate aus Aufforstungsprojekten genutzt werden noch Gutschriften, die
aus der Verbrennung von Fluorkohlenwasserstoffen (HFC) und Lachgas (Distickstoffmonoxid, N20)

resultieren (BMU 2015).3

Die aus bereits genehmigten Projekten erworbenen Emissionsrechte kénnen jedoch zu weiten
Teilen weiterhin genutzt werden, da iiberschiissige Zertifikate aus der 2. Handelsperiode (2008-2012) in
die 3. Periode iibertragen werden konnten (,banking*). Das Oko-Institut (2013) fiihrt daher den zu
Beginn der 3. Handelsperiode vorhandenen Uberschuss von rund 2 Mrd. Zertifikaten hauptsichlich auf
die Anrechnung von CERs und ERUs zuriick. Dies habe demnach fiir etwa 1,5 Mrd. iiberschiissige
Zertifikate gesorgt, das iibrige Viertel des Uberschusses sei vor allem durch die Folgen der

Wirtschaftskrise am Ende der vorigen Dekade entstanden.

3. Die Marktstabilitatsreserve

Die wegen dieser massiven Zertifikatiiberschiisse fehlenden Knappheitssignale fiihren Kritikern zufolge
zu nicht ausreichenden Investitionen in emissionsédrmere Technologien. Um diesbeziiglich die Anreize zu
starken, wurden zahlreiche Vorschldge zur Reformierung des EU-Emissionshandels unterbreitet, unter
anderem die Einfiihrung einer Marktstabilitétsreserve (EK 2014b), mit der regelbasiert die Menge der
jahrlich zu versteigernden Zertifikate gesteuert werden soll. Uber deren Einfiihrung und den

Einfiihrungszeitpunkt soll noch im Jahr 2015 in den EU-Gremien entschieden werden.

Die von der Kommission praferierte Marktstabilitdtsreserve (MSR) hat zwei wesentliche Ziele:
Zum einen die kurzfristige Reduzierung der hohen strukturellen Uberschiisse und zum anderen die
mittel- bis langfristige Stabilisierung der CO:-Preise. Zu diesem Zweck soll einmal jahrlich der
kumulierte Zertifikatiiberschuss ermittelt werden. Ubersteigt dieser zum Ende eines Jahres #den oberen
Schwellenwert (laut Kommissions-Entwurf 833 Millionen), wiirde die Auktionsmenge im Januar des

Jahres ##+2 um 12 Prozent bzw. mindestens 100 Millionen reduziert werden. Damit konnte dieser

2 GemdR der EU-Ergdnzungsrichtlinie darf Deutschland bis zum Jahr 2020 bis zu 22 Prozent der zugeteilten Zertifikate aus
Drittstaaten anrechnen. Damit kénnen die deutschen Anlagenbetreiber wéhrend der dritten Handelsperiode ca. 450 Mio.
Zertifikate durch die Umsetzung von CDM- bzw. JI-MaRnahmen erwerben.

3 Der Léwenanteil der im EU-Emissionshandel angerechneten CDM-Zertifikate stammt mit 58 Prozent aus HFC-Projekten
(Vermeidungskosten: circa 50 Cent/t C02), weitere 24 Prozent stammen aus dahnlich gelagerten N20-Projekten
(Vermeidungskosten: circa 1 Euro/t CO2) (Agora Energiewende 2015:9). HFC und N20 sind um ein Vielfaches klimaschadlicher
als CO2, konnen aber zu sehr geringen Kosten zu CO: verbrannt werden. Wéhrend dies in den Industrieléndern
ordnungsrechtlich vorgeschrieben ist, wurde die Verbrennung in den Schwellenlandern China, Indien, Siidkorea und Mexiko
iber CDM-Projekte realisiert. Die daraus resultierenden, sehr kostengiinstigen Zertifikate sind daher sehr umstrittenen.
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Mechanismus erst mit einer Verzogerung von bis zu einem Jahr Wirkung zeigen.* Die nicht versteigerten
Zertifikate wiirden in die Marktstabilititsreserve aufgenommen (Abbildung 3). Ist der kumulierte
Uberschuss hingegen niedriger als der untere Schwellenwert, welcher laut Kommissionsvorschlag 400
Millionen betragen soll, wiirden zum ndchstmoglichen Zeitpunkt 100 Millionen Zertifikate zusétzlich

versteigert werden (DEHSt 2014).

Die Marktstabilitatsreserve, die nach dem ersten Entwurf der Kommission erst ab dem Jahr 2021
eingefiihrt werden soll, fiihrt damit nur allmihlich zu einer Reduktion der Uberschiisse. Nach
Schitzungen der Agora Energiewende (2015) kénnte der Uberschuss bis zum Jahr 2020 auf 3,8 Mrd.
Zertifikate ansteigen, bevor die Marktstabilititsreserve ab dem Jahr 2021 fiir eine Verringerung der
Uberschiisse sorgen wiirde (Abbildung 4). Demnach wire friihestens im Jahr 2030 damit zu rechnen,
dass sich der Uberschuss innerhalb des definierten Intervalls bewegt. Ein signifikanter Preisanstieg im

Vergleich zum heutigen Niveau wird dabei nicht vor dem Jahr 2025 erwartet (Agora Energiewende 2015).

Abbildung 3: Funktionsweise der Marktstabilitatsreserve (MSR)
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Quelle: DEHSt (2014: 6).

4 Faktisch ist die zeitliche Verzogerung geringer, da die verifizierten Emissionen eines Jahres offiziell erst im Mai des
Folgejahres bekanntgegeben werden (Gibis et al. 2015: 29).
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Abbildung 4: Mogliche Entwicklung der Zertifikatiiberschiisse und der Marktstabilitatsreserve (MSR)
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Quelle: Agora Energiewende (2015).

Die Bundesregierung setzt sich daher in den europdischen Verhandlungen dafiir ein, den Start
der Marktstabilitdtsreserve auf das Jahr 2017 vorzuziehen, sodass eine Kiirzung der Auktionsmenge
erstmals im Jahr 2018 erfolgen konnte (Gibis et al. 2015: 28). Dariiber hinaus pladiert die
Bundesregierung dafiir, die in den Jahren 2014 bis 2016 durch das beschlossene Backloading
zuriickgehaltenen Mengen in die Marktstabilitatsreserve zu tiberfiihren und diese nicht wie vorgesehen

in den Jahren 2019 und 2020 wieder in den Markt zu bringen.

Neben der spezifischen Kritik an den langjéhrigen zeitlichen Verzogerungen, mit denen die
Marktstabilitdtsreserve nach dem Kommissions-Entwurf ihre Wirkung entfalten wiirde, gibt es generelle
Zweifel an ihrer Effektivitat. So kritisieren Koch et al. (2014: 683), dass die Marktstabilitatsreserve wegen
des geringen Effektes von Nachfrageschocks auf die Zertifikatpreise nicht geeignet wére, um ein
gewiinschtes Preislevel zu etablieren. Die Autoren argumentieren, dass die Festlegung eines
Mindestpreises fiir Zertifikate oder eines Preiskorridors, welcher das mengenbasierte Instrument des
Emissionshandels um eine Preiskomponente erganzen wiirde, besser geeignet ist (Koch et al. 2014: 684).
Um diese Vorschldge bewerten zu kénnen, wird im nachsten Abschnitt erdrtert, welche
Wobhlfahrtseffekte Preisinstrumente bzw. die Kombination von Preis- und Mengeninstrumenten in

Entscheidungssituationen unter Unsicherheit haben kénnen.
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4. Mengen- versus preisbasierte Instrumente

Die Debatte, ob Emissionen mit Hilfe von preisbasierten Markteingriffen, wie etwa der Erhebung von
Steuern, oder mittels mengenbasierter Instrumente, wie z.B. eines Emissionshandelssystems, vermieden
werden sollen, wird seit Jahrzehnten gefiihrt. Erstmals formalisiert wurde diese Diskussion von Martin
Weitzman (1974) in seinem beriihmten Aufsatz ,Prices vs. Quantities“. Demnach kénnen Preis- und
Mengeninstrumente bei Vorhandensein von vollkommener Information zum selben Optimum bei der
Emissionsvermeidung fiihren, gleichgiiltig, ob der Preis oder die Menge fixiert wird. Waren die Lage der
tatsdchlichen Grenznutzen- (GN) und Grenzkostenkurve (GK;) bekannt, konnten entweder die optimale
Emissionsobergrenze E* oder aber der optimale Steuersatz s* gesetzt werden (Abbildung 5). Beides

wiirde zum selben Ergebnis fiihren, das heif3t zur selben Preis-Mengen-Kombination.

Besteht wie in der Realitdt aber Unsicherheit iiber die Lage und den Verlauf der Grenznutzen-
und Grenzkostenkurve der Emissionsvermeidung, kann sich indessen ein Vorteil fiir eines der beiden
Instrumente ergeben. Wird die Emissionsobergrenze oder der Steuersatz auf Basis der erwarteten
Grenzkosten GK, gesetzt und weichen die tatsachlichen Grenzkosten GK; erheblich von GK, ab, hdngen
die komparative Vorteilhaftigkeit eines Instruments sowie die jeweiligen Wohlfahrtsverluste von den
Steigungen der Grenzkosten- und Grenznutzenfunktionen an ihrem Schnittpunkt ab. Dies ist das zentrale

Ergebnis des sogenannten Weitzman-Theorems.

Sind die tatsachlichen Grenzkosten hoher als erwartet und verlduft zudem die Grenzkostenkurve
steiler als die Grenznutzenkurve, ist der Wohlfahrtsverlust Wy, der sich aus dem zu hohen Cap Ej,
ergibt, groRer als jener (Ws) aus einem zu niedrig gesetzten Steuersatz s: Wy, > W (Abbildung 5a).
Daher wére die Steuerldsung vorzuziehen. Hat die Grenznutzenkurve hingegen einen relativ steilen
Verlauf, wére die Einfiihrung eines Zertifikathandels vorzuziehen, da in diesem Fall Wy, < W fiir die
Wohlfahrtsverluste gelten wiirde (Abbildung 5b). In beiden Fallen wiirden durch die Mengenregulierung
mehr Emissionen, durch die Steuerldsung weniger Emissionen vermieden werden als im Optimum:
Eg < E* < Ey. Sind die tatsdchlichen Grenzvermeidungskosten bei sonst identischen Bedingungen
niedriger als erwartet, kehrt sich dieses Ergebnis um, die Aussage iiber die komparative Vorteilhaftigkeit

der beiden Instrumente hat jedoch weiter Bestand.
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Abbildung 5: Das Weitzman-Theorem

a) b)
GK, 3 GK,
P len / P en /
~ GK, GK,
st Ws Wy s' A Wiy
e $ b o—
Es E* Ey E Es E*  E E

Quelle: Hepburn (2006: 232).

Aufgrund der Ungewissheit (iber die tatsdchlichen Verldufe der Grenzkosten- und
Grenznutzenfunktionen wird kontrovers diskutiert, welches Instrument in der Praxis angewendet werden
sollte. Mit dem Argument, dass der Klimawandel ein graduelles Phdnomen sei und der Schaden vom
Bestand an Emissionen, nicht aber vom aktuellen AusstoR abhédngt, nimmt Pizer (2002) eine relativ
flache Grenznutzenkurve an, da die zusatzlichen Emissionen der néchsten Jahre nicht zu einer starken
Zunahme an Schdden fiihren wiirden.5 Die Grenzkostenkurve wird hingegen als relativ steil
angenommen, da es plausibel erscheint, dass ausgehend von den zuerst ergriffenen, kostengiinstigen
Jlow-hanging-fruits“ es immer schwieriger wird, Emissionen zu vermeiden (Hepburn 2006: 231). In
einer solchen Konstellation wiirde nach den obigen Ausfiihrungen ein Preisinstrument zu bevorzugen
sein. Hinzu kommt, dass eine Steuer mehr Planungssicherheit fiir Unternehmen bietet als eine

Mengensteuerung, da diese im Gegensatz zum Preis im Zertifikathandel nicht volatil ist (BMWi 2012: 13).

Hoel und Karp (2002) argumentieren jedoch, dass Preise eher zur kurzfristigen Erreichung von
Emissionszielen geeignet sind. Eine Mengenregulierung sei hingegen dann attraktiver, wenn langfristige
Klimaschutzvereinbarungen getroffen werden konnen, die Emissionsminderungen {iber mehrere
Jahrzehnte garantieren. Der Grund fiir diese Behauptung ist, dass Emissionsrestriktionen besonders
dann angebracht waren, wenn die Welt in der Nahe eines kritischen Punktes angelangt wére, bei dessen
Uberschreitung es zur Klimakatastrophe kime (Hepburn 2006: 232). Eine solche Uberschreitung ist umso
wahrscheinlicher, je ldnger der Zeithorizont einer Klimaschutzvereinbarung ausfdllt (Hepburn 2006:

238).

Neben der Anwendung in Reinform sind auch Kombinationen dieser Instrumente moglich. So
stellt die Festlegung eines Mindestpreises im Emissionshandel ein Beispiel fiir eine mogliche Hybridform
dar. Ein Mindestpreis verhindert, dass der Marktpreis bei geringer Nachfrage nach Zertifikaten unter ein

zuvor definiertes Niveau fallt (Abbildung 6). Ein in diesem Fall auftretender Angebotsiiberschuss Cap-Ej,

5 Im Fall der Vermeidung von Emissionen besteht der Grenznutzen in der Vermeidung des Grenzschadens durch den
EmissionsausstoR.
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wiirde dann z.B. durch eine unabhéngige Institution wie eine europdische Zertifikatbank aus dem Markt

genommen werden. Deren Aufgabe wére es, den Emissionshandel so zu stabilisieren.

Abbildung 6: Wirkung eines Mindestpreises fiir Zertifikate im Emissionshandel

P

Pmin

7

N

Quelle: eigene Darstellung.

Im Endeffekt bewirkt ein Mindestpreis somit eine Reduktion der Emissionsobergrenze. Dies
konnte allerdings auch durch andere MaRnahmen erreicht werden, etwa durch die permanente
Loschung von iiberschiissigen Zertifikaten oder die Verscharfung des Emissionsreduktionsfaktors, der
die jahrlich erlaubte Emissionsmenge verringert. Mindestpreise entfalten ihre Wirkung in einem Markt
jedoch nur, wenn sich ein Marktpreis ergeben wiirde, der kleiner als der Mindestpreis wére. Im
6konomischen Sinne wirkt ein Mindestpreis in diesem Fall daher wie eine Steuer, deren Hohe sich aus

der Differenz zwischen Mindest- und Marktpreis ergibt.

Eine erweiterte Variante wdre die Einfiihrung eines Preiskorridors fiir die
Emissionshandelszertifikate, um so die Unsicherheit unter den Marktteilnehmern zu reduzieren (Koch et
al. 2014: 678). Damit wiirden die Zertifikatpreise - und somit auch die Grenzvermeidungskosten -
innerhalb eines politisch festgelegten Intervalls liegen (Abbildung 7). Eine wesentliche Eigenschaft des
Preiskorridors ist, dass die Existenz eines Hochstpreises, welche bei hoher Nachfrage und damit groRer
Knappheit relevant wird (Nachfragekurve D in Abbildung 7), zu einem Emissionsniveau fiihrt, das die
urspriinglich festgelegte Emissionsobergrenze iibersteigt. Da der Preis nicht iiber den zuvor festgelegten
Schwellenwert ansteigen kann, werden Unternehmen bei Grenzvermeidungskosten oberhalb des
Schwellenwerts keine Vermeidungsbemiihungen mehr anstellen, sondern Zertifikate nachfragen. Wenn
sich Nachfrage und Angebot aber nicht durch hdhere Preise aufeinander zubewegen kénnen, miissen
zum festgelegten Preis mehr Zertifikate zur Verfiigung gestellt werden, etwa durch eine europdische
Zertifikatbank. Im Ergebnis wirkt ein Hochstpreis somit wie eine Erhhung der zuldssigen

Emissionsobergrenze.
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Abbildung 7: Wirkung eines Korridors fiir die Zertifikatpreise im Emissionshandel

P

Piax \ :\
A BN\
Pmin h
i

Quelle: eigene Darstellung.

Je enger der Preiskorridor im Emissionshandel gewdhlt wiirde, d.h. je geringer die Differenz
zwischen Mindest- und Hochstpreis ausfiele, desto eher dhnelt dieses Hybrid aus einem mengen- und
preisbasiertem Instrument einer Steuer. Umgekehrt gilt: Je weiter der Korridor definiert wird, desto
volatiler kann der Zertifikatpreis sein und desto mehr dhnelt dieses Instrument dem Emissionshandel in
Reinform. Wie in der Literatur gezeigt wird, kdnnen je nach Ausgestaltung Hybridformen von
Instrumenten zur Emissionsvermeidung zu einem Wohlfahrtsgewinn gegeniiber der Anwendung von
reinen Instrumenten fiihren (Roberts und Spence 1976). So zeigt etwa Pizer (2002) in einer
Simulationsanalyse, dass ein Emissionshandel mit einen Trigger-Preisniveau, ab dem zusatzliche
Emissionsberechtigungen auf den Markt gelangen, etwas bessere Wohlfahrtseffekte aufweist als eine

Steuer alleine.

Da letztlich kein gesichertes empirisches Wissen iiber die Lage und die Steigungen der
Grenznutzen- und Grenzkostenkurven existiert, kann anhand der hier gefiihrten theoretischen
Diskussion nicht abschlieRend beantwortet werden, welches Instrument zur Emissionsminderung
geeigneter ware. Daher werden im Folgenden die potenziellen Auswirkungen dieser Instrumente in der
Praxis diskutiert. Ein wesentlicher praktischer Vorteil der Weiterfiihrung des reinen Emissionshandels
ohne Preisrestriktionen wére, dass er konjunkturstabilisierend wirkt: Niedrige Preisniveaus fir
Zertifikate, die sich auch mildernd auf die Strompreise auswirken, kénnten in wirtschaftlich schwierigen

Zeiten fiir eine Entlastung von Wirtschaft und Verbrauchern sorgen.

In expansiven Zeiten und Boom-Phasen hingegen konnen hohe C0O>-Preise konjunkturddmpfend
wirken und dabei helfen, eine konjunkturelle Uberhitzung zu vermeiden. Im Gegensatz dazu sorgt ein
Preiskorridor in rezessiven Phasen fiir eine Erhdhung der Kostenbelastung der Unternehmen, denn ein
durch den Mindestpreis begrenzter Zertifikatpreis sorgt im Vergleich zu einer Situation, in der der Preis

auch bis auf null sinken konnte, fiir hohere Belastungen der Unternehmen. Andererseits wiirde die
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potenziell konjunkturddmpfende Wirkung héherer Zertifikatpreise durch den Hochstpreis des Korridors

limitiert.

Ein Mindestpreis konnte dariiber hinaus als politische Stellschraube missbraucht werden, um
Einnahmen zu erzielen. Tatséchlich kénnte der politische Wunsch nach hoheren Einnahmen zu einer
stetigen Erh6hung des Mindestpreises und somit zu standigen Eingriffen in den Emissionshandel fiihren.
Dies gilt umso mehr, als es aufgrund der Unkenntnis des ,richtigen Preises” fiir CO. keine natiirliche

Obergrenze fiir politische Preisinterventionen gébe.

Auch die von der Kommission praferierte Marktstabilitdtsreserve bietet gewisse Angriffsflachen
fiir politische Interventionen. So ist es durchaus vorstellbar, dass besonders die Hohe der Obergrenze, ab
der Zertifikate aus dem Markt genommen und in der Reserve geparkt werden, ein permanenter

Gegenstand politischer Interventionsversuche sein kann, um so den Zertifikatpreis zu beeinflussen.

Die aus derartigen diskretiondren, meist kurzfristig umgesetzten Politikinterventionen
resultierenden Unsicherheiten konnen sich sehr negativ auf das Innovationsverhalten von Unternehmen
und damit auf deren AusstoB von Treibhausgasen auswirken: Jeder Eingriff in den Marktmechanismus
des Emissionshandels bringt Ungewissheiten mit sich, insbesondere iiber die kiinftige Menge der zur
Verfiigung  stehenden  Zertifikate. Dies kann negative Effekte  fiir  Investitionen in

EmissionsvermeidungsmaRnahmen haben, welche typischerweise langfristig geplant werden miissen.

5. Zusammenfassung und Schlussfolgerungen

Niedrige Zertifikatpreise sind keineswegs ein Indiz dafiir, dass der Emissionshandel fehlerhaft
funktioniert. Vielmehr kdnnen sie ein Anzeichen dafiir sein, dass die Emissionsobergrenze nicht
ausreichend niedrig bzw. die Menge der Emissionsherechtigungen zu groRziigig angesetzt wurde oder

aber, dass die Vermeidungskosten niedriger ausfallen als erwartet.

Tatsdchlich diirfte beides fiir die Vergangenheit zutreffen: Am Ende des Jahres 2013 lag der
Uberschuss bei iiber 2,2, Mrd. Emissionsberechtigungen (Gibis et al. 2015: 26). Ein GroRteil dieses
Uberschusses geht laut Oko-Institut (2013) auf die Anrechnung von Gutschriften aus internationalen
Klimaprojekten  zuriick. Diese sollten es den EU-Staaten ermdglichen, kostengiinstige
Emissionsminderungspotenziale aulerhalb Europas zu erschlieRen und gleichzeitig zum

Technologietransfer beizutragen sowie anderen Landern Wachstumsimpulse zu geben.

In der Vergangenheit wurden in manchen Entwicklungsldndern jedoch héaufig fragwiirdige
Projekte unterstiitzt, wie etwa die Verbrennung der sehr klimapotenten Treibhausgase
Fluorkohlenwasserstoff und Lachgas in das weniger klimapotente Kohlendioxid. Dieses Verfahren ist in
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Industrielandern ordnungsrechtlich vorgeschrieben. Seit 2013 gibt es fiir derartige und andere
fragwiirdige Projekte keine Gutschriften mehr. Zusétzlich wurde die Menge der bis 2020 anrechenbaren
Gutschriften auf die Halfte der zwischen 2008 und 2020 einzusparenden Emissionen begrenzt. Die aus
bereits genehmigten Projekten erworbenen Emissionsrechte konnen allerdings zu weiten Teilen

weiterhin genutzt werden.

Diese MaRnahmen haben jedoch ebenso wenig zu einer Verringerung des Uberschusses an
Emissionsberechtigungen gefiihrt wie das im Jahr 2014 beschlossene Backloading - die Verschiebung
der Versteigerung von 900 Millionen Zertifikaten aus den Jahren 2014-2016 auf die Jahre 2019 und 2020.
Vielmehr kénnen sie nur dazu beitragen, dass der Uberschuss kiinftig nicht noch starker anwachsen
wird. Daher bereitet die Europdische Kommission (EK 2014b) aktuell die Einfiihrung einer
Marktstabilitatsreserve vor, von der man sich mittel- bis langfristig die Stabilisierung des
Zertifikatpreises auf einem hoheren als dem gegenwartigen Niveau erhofft. Nach dem vorliegenden
Kommissions-Entwurf wiirde diese aber erst nach langjahrigen zeitlichen Verzogerungen ihre Wirkung
entfalten und kurzfristig keinesfalls zu einer signifikanten Verscharfung der Knappheit an Zertifikaten
und einer Erhdhung des Zertifikatpreises fiihren. Zudem gibt es grundsétzliche Zweifel an der

Effektivitdt dieses Instruments (Koch et al. 2014: 683).

Unter Abwagung aller Reformvarianten sind wir in diesem Beitrag zu dem Schluss gekommen,
dass es empfehlenswert wére, den Emissionshandel moglichst in seiner Reinform zu belassen, anstatt
ihn durch eine Mindestpreisregelung oder eine Marktstabilitdtsreserve zu ergdnzen. Fehler aus der
Vergangenheit, vor allem die {bermdRige Anrechnung von Gutschriften aus fragwiirdigen
internationalen Projekten, sollten besser durch einen einmalig erfolgenden Eingriff korrigiert werden.
So sollten die 900 Millionen Zertifikate, die nach dem Backloading-Beschluss aus dem Jahr 2014 erst am
Ende der 3. Handelsperiode in den Jahren 2019 und 2020 wieder auf den Markt gelangen sollen,

endgiiltig geloscht werden.

Anstatt vorschnell im Jahr 2015 einen dauerhaft installierten, wenn auch regelbasierten
Mechanismus fiir Markteingriffe in Form einer Marktstabilitdtsreserve zu beschlieRen, der erst
langfristig seine Wirkung entfalten wiirde, konnte bereits die Diskussion um die Loschung von 900
Millionen Zertifikaten einen Effekt auf die CO.-Preise haben. Der Preiseffekt wiirde umso eher auftreten,
je eher sich abzeichnet, dass eine solche Loschung tatsachlich umgesetzt wird. Ist es politisch gewollt,
den Preis dariiber hinaus zu stabilisieren, kdnnte die Emissionsobergrenze in der 4. Handelsperiode ab

dem Jahr 2021 stérker gesenkt werden, als es derzeit mit 2,2 Prozent pro Jahr vorgesehen ist (ER 2014).

In jedem Fall sollten jegliche Reformen wegen potenzieller Carbon-Leakage-Effekte nicht so
gestaltet sein, dass der CO2-Preis zu stark steigt. Andernfalls kénnte die Gefahr bestehen, dass energie-

und emissionsintensive Giiter zunehmend importiert, statt in EU-Ldndern produziert werden. Dies
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kénnte negativen Folgen fiir die Klimaziele haben: Der CO.-AusstoR wiirde weltweit nicht reduziert
werden, wenn etwa energieintensive Industrieunternehmen in Nicht-EU-Ldnder abwandern (Vivid

Economics und Ecofys 2014).
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