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1 Einleitung

1 Einleitung

Die Wirksamkeit eines Emissionshandelssystems im Hinblick auf die Verminderung von
Treibhausgasemissionen beruht im Wesentlichen auf der Hohe der vorgegebenen Emissi-
onsobergrenze (Cap). Unter der Voraussetzung ausreichender Kontrolle wird ein so definier-
tes Mengenziel durch die begrenzte Vergabe von Emissionsberechtigungen quasi automa-
tisch erreicht. Bei funktionierenden Markten ergibt sich hieraus zugleich ein mehr oder we-
niger hoher Zertifikatspreis als Knappheitssignal fiir Emissionen. Die Festsetzung des Caps im
Emissionshandel ist deshalb eine zentrale politische SteuerungsgroRe. Bei der konkreten
Bewertung der Wirksamkeit des europdischen Emissionshandelssystems (EU-ETS) sind die
raumlichen, sektoralen und zeitlichen Abgrenzungen des Systems sowie Regeln fiir interna-
tionale flexible Mechanismen und Banking zu beachten. Das EU-ETS ist ein partielles System,
das bisher etwa die Hélfte der Emissionen erfasst. Bei einem vorgegebenen Ziel der Gesamt-
emissionen bestimmt die Cap-Festsetzung die Ex-ante-Aufteilung von Emissionen auf den
ETS- und den Nicht-ETS-Bereich. Unter dynamischen Aspekten ist dariiber hinaus von Bedeu-
tung, dass der durch das Cap getriebene Zertifikatspreis auch Anreize fiir langfristige Investi-
tionen auslésen kann und damit die kiinftigen Moglichkeiten der Emissionsverminderung

beeinflusst.

Es ist ein Wesensmerkmal des Emissionshandels, dass die Cap-Festlegung grundsatzlich ex
ante, d.h. vor der eigentlichen Phase des Emissionshandels erfolgt. Eine solche Cap-
Festlegung muss sich letztlich auf unsichere Erwartungen uber relevante Entwicklungen in
der Handelsperiode stltzen. Hierzu zahlen u.a. die gesamtwirtschaftliche Entwicklung, die
Entwicklung der Energiepreise und die Auswirkungen von politischen MalRnahmen zur For-
derung erneuerbarer Energien und der Energieeffizienz. Unerwartete tatsachliche Entwick-
lungen konnen dann aber unter Umstédnden z.B. dazu fiihren, dass erheblich weniger Zertifi-
kate benétigt werden und der Zertifikatspreis stark sinkt. Insofern kann der Beitrag des ETS

zur langfristigen Reduktion von Emissionen moglicherweise gravierend vermindert werden.
Im Oktober 2010 wurde fiir das Jahr 2013 eine Gesamtmenge von 2,039 Mrd. Emissionsbe-
rechtigungen (EUA) festgelegt, die sich fir die Folgejahre um 1,74 % pro Jahr vermindert. Die

zugrundeliegenden Eckwerte der Ziele (Verminderung der Emissionen insgesamt 2020/1990
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um 20 % und im ETS-Bereich 2020/2005 um 21 %) stammen allerdings aus dem Jahr 2008
und sind mittlerweile auch nach Ansicht der Europdischen Kommission vor allem unter Be-
ricksichtigung der Wirtschaftsentwicklung nicht mehr aktuell, so dass ambitioniertere Ziele
verfolgt werden konnten. Hinzukommt, dass voraussichtlich Gberschiissige Zertifikate der
zweiten Handelsperiode auf die dritte Handelsperiode Ubertragen werden und weiterhin
den Zertifikatspreis driicken werden. Angesichts der verlangerten Dauer der Handelsperiode
auf acht Jahre haben sich auRerdem die Moglichkeiten zur Aktualisierung der Vorgaben fir

das Emissionshandelshandelssystem verringert.

Vor diesem Hintergrund gibt es unterschiedliche Vorschlage, die Vorgaben fiir den ETS-
Bereich unter bestimmten Voraussetzungen auch nachtraglich anzupassen, um die kurzfris-
tige und langfristige Wirksamkeit des Emissionshandels zu erhéhen. In der politischen Dis-
kussion wird von verschiedenen Seiten insbesondere gefordert, eine erhebliche Menge von
Emissionsberechtigungen voribergehend (z.B. durch Backloading bei der Auktionierung)
oder dauerhaft aus dem Markt zu nehmen (Set Aside), um dadurch den Zertifikatspreis zu
stlitzen und starkere Anreize fiir die Verminderung von Emissionen zu geben. Solche Anpas-
sungen koénnen allerdings moglicherweise die Verldsslichkeit des ETS beeintrachtigen, zu
Marktunsicherheiten fihren und unter Umstanden schwierige politische Nachverhandlun-

gen mit sich bringen.

Als Alternative oder Ergdanzung zu solchen Anpassungen werden in der wissenschaftlichen
und politischen Diskussion auch Mindest- und Hochstpreise fiir Zertifikate vorgeschlagen. In
Abhangigkeit von der Ausgestaltung kdnnen solche Preisgrenzen unter Umstdnden zu ahnli-
chen Effekten fihren wie nachtrédgliche Mengenanpassungen. Das Hauptmotiv fiir solche
hybriden Systeme besteht in einer Stabilisierung des Zertifikatsmarktes durch Beschrankung
der Preisschwankungen; je nach Ausgestaltung kann hiermit allerdings ebenfalls eine dauer-

hafte Veranderung des Emissionsbudgets verbunden sein.

In diesem Beitrag sollen die Vor- und Nachteile der verschiedenen Anpassungsvarianten aus
okonomischer Sicht diskutiert werden. Dabei sollen zunachst Kriterien fir die Identifizierung
eines moglicherweise berechtigten Anpassungsbedarfs untersucht werden. Des Weiteren ist
die Frage nach geeigneten Interventionszeitpunkten vor oder innerhalb der Handelsperiode

zu diskutieren. In welchen Zeitraumen und in welchen Fallen sind Anpassungen des Caps aus



2 Emissionshandel in Theorie und Praxis

O0konomischer Sicht zu beflirworten? Inwiefern kdnnten Mindestpreise oder Preiskorridore
sinnvoll sein? Welche Rolle kdnnte eine strategische Reserve spielen? Mit der Behandlung
dieser Fragen soll grundlegend diskutiert werden, inwiefern das Emissionshandelssystem

durch mehr Flexibilitat weiterentwickelt und gestarkt werden kénnte.

Nach einer kurzen Charakterisierung des Emissionshandels in Theorie und Praxis in Kapitel 2
werden in Kapitel 3 zunachst mogliche externe Schocks und unerwartete Entwicklungen
identifiziert, die die Funktionsweise eines Emissionshandelssystems beeintrachtigen konnen.
Die aktuellen Problemlagen des Cap-Setting fiir die dritte Periode des EU-ETS werden in
Kapitel 4 beschrieben. Vor diesem Hintergrund werden in Kapitel 5 Cap-Anpassungen, in
Kapitel 6 Mindest- und Hochstpreise und in Kapitel 7 strategische Reserven im Emissions-

handel diskutiert. Die Schlussfolgerungen werden in Kapitel 8 zusammengefasst.

2 Emissionshandel in Theorie und Praxis

Ein Emissionshandelssystem wie das EU-ETS besteht aus drei Elementen: der Festlegung
einer Obergrenze fiir die Emissionen (Cap), der Verteilung von Emissionsberechtigungen
(Allocation) und dem eigentlichen Handel mit Emissionsberechtigungen (Trade). Der Emissi-
onshandel kann theoretisch ein idealer Ansatz zur Verminderung von Emissionen sein, wenn
eine entsprechende Obergrenze festgelegt wird, die Emissionsrechte unverzerrt verteilt und
der Handel die notwendige Flexibilitdt ermoglicht, damit sich Grenzkosten der Emissions-
verminderung regional, sektoral und zwischen einzelnen Emittenten ausgleichen kdnnen, so

dass die gesamten Vermeidungskosten minimiert werden (Kemfert, Diekmann 2009).

Aus umweltokonomischer Sicht ist ein Emissionshandelssystem bei richtiger Ausgestaltung
zugleich ein wirksames und ein kosteneffizientes Instrument zur Verminderung von Emissio-
nen. Die Wirksamkeit wird theoretisch unmittelbar dadurch erreicht, dass eine Obergrenze
der Emissionen gesetzt wird und ihre Einhaltung durch ein System der Uberwachung sicher-
gestellt wird. Daruber hinaus ergibt sich die Kosteneffizienz des Systems theoretisch insbe-
sondere durch einen freien Handel mit Emissionsberechtigungen, so dass die Emissionen

letztlich dort vermieden werden, wo es am kostengtinstigsten ist.

In der Realitat sind Wirksamkeit und Kosteneffizienz des europdischen Emissionshandelssys-

tems allerdings aus mehreren Griinden schwieriger zu beurteilen:
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e Aufgrund der Anerkennung von Emissionsgutschriften aus projektbezogenen Mecha-
nismen (Clean Development Mechanism, Joint Implementation) handelt es sich um
ein offenes System, in dem die Emissionen (unter Bertlicksichtigung anerkannter Gut-
schriften) hoher sind als die Gesamtmenge der ausgegebenen Emissionsberechtigun-
gen. Dabei hangt die globale Wirksamkeit auch von der Giite der Projekte im Ausland
ab (insbesondere der Additionalitdt der damit erreichten Emissionsverminderungen).

e Solange es in vielen anderen Regionen keine vergleichbaren Anstrengungen zum Kli-
maschutz gibt, kann es unter Umstanden zu einer Verlagerung von Emissionen in
Nicht-ETS-Regionen kommen (Carbon Leakage), die die globale Wirksamkeit des EU-
ETS einschrankt.

e Durch das EU-ETS allein kann auch nicht sichergestellt werden, dass zugleich beste-
hende nationale Emissionsziele erreicht werden.

e Das EU-ETS ist ein partielles System, das etwa die Halfte der gesamten Emissionen er-
fasst. Es kann somit nicht automatisch die Wirksamkeit und Kosteneffizienz der ge-
samten Emissionsverminderung einschlieBlich des Nicht-ETS-Bereichs gewéhrleisten.

e Der Emissionshandel generiert mit dem Zertifikatspreis ein Knappheitssignal als An-
reiz fir die Verminderung von Emissionen in der Handelsperiode. Es ist allerdings un-
klar, inwieweit dadurch auch Investitionen in innovative Technologien angeregt wer-
den, die fiir eine dynamische Effizienz erforderlich sind.

e Neben dem Emissionshandel wirken auch andere energie- und umweltpolitische In-
strumente auf die Emissionen im ETS-Bereich. Aufgrund der Wechselwirkungen ins-
besondere mit der Forderung erneuerbarer Energien und der Energieeffizienz beste-
hen zum einen das Problem der Zurechenbarkeit von Wirkungen und zum anderen

die Notwendigkeit einer Abstimmung zwischen den Instrumenten.

AuBerdem sind die internationalen Verhandlungen zum Klimaschutz ins Stocken geraten,
sodass zunehmend eine als einseitig wahrgenommene europdische Klimaschutzstrategie
kritisch hinterfragt wird und ambitionierte Reduktionsziele politisch umstritten sind. In die-
sem Zusammenhang werden oftmals Kostenbelastungen und moégliche Gefahren fir die
Wettbewerbsfahigkeit hervorgehoben, wahrend der europaische Beitrag zur Verminderung

der globalen Emissionen als relativ gering eingestuft wird.
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Dariiber hinaus haben in den vergangenen Jahren Skandale wie Umsatzsteuerbetrug
(Karussellgeschafte mit Zertifikaten), Diebstahl von Zertifikaten (Phishing) und Doppelver-
wendung von Emissionsgutschriften (CERs) dem Ansehen des bestehenden Emissionshan-

delssystems als marktwirtschaftlichem Instrument zum Klimaschutz geschadet.

Gegenwartig leidet der europdische Emissionshandel insbesondere unter einem unerwartet
starken Preisverfall, der Zweifel an seiner Wirksamkeit hervorruft. Zwar werden die Emissio-
nen im ETS-Bereich wirksam begrenzt. Der Beitrag zur zusatzlichen Verminderung von Emis-
sionen diirfte bei niedrigen Preisen allerdings gering sein. Es ist vor allem zu befiirchten, dass
der Emissionshandel nur geringe Anstof3e zu nachhaltigen Emissionsverminderungen liefert.
Hiermit ist auch die Gefahr verbunden, dass der Emissionshandel seine Rolle als zentrales
Klimaschutzinstrument einblit und dass stattdessen mehr auf andere, moglicherweise we-

niger effiziente MalRnahmen gesetzt wird.

3 Externe Schocks und unerwartete Entwicklungen im Emissionshandel

Das Emissionshandelssystem ist der Grundkonstruktion entsprechend ein Mengeninstru-
ment zur Erreichung von Mengenzielen. Anders als bei preislichen Instrumenten wie Steuern
erfolgt die Bepreisung der Emissionen nicht unmittelbar, sondern als Ergebnis von staatli-
chen Mengenvorgaben und Marktprozessen, die auch von zahlreichen anderen Faktoren
beeinflusst werden. Hinsichtlich der Vorgaben der Gesamtmengen und der Regeln fir die
Teilnehmer handelt es sich grundsatzlich um ein Ex-ante-System, wahrend sich die Preise

erst ex post im Handel mit Emissionsberechtigungen ergeben und kaum vorhersehbar sind.

Aufgrund der hohen Bedeutung von Dynamik und Unsicherheit wiirde eine statische und
deterministische Betrachtung des Emissionshandels zu kurz greifen. Dies gilt insbesondere
dann, wenn die Handelsperiode relativ lang ist und zudem einen mehrjdhrigen Vorlauf hat.
Bei der Festlegung der Vorgaben bestehen (ex ante) sehr unsichere Erwartungen tber rele-
vante Entwicklungen in der Handelsperiode. So kdnnen im Nachhinein (ex post) gravierende
externe Schocks und unerwartete Entwicklungen eintreten, die zu unerwarteten und even-
tuell unerwiinschten Ergebnissen auf Zertifikatsmarkten und Reaktionen von Emittenten

oder Investoren fiihren.
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Zu moglichen Schocks und unerwarteten Entwicklungen zahlen potenziell alle Faktoren, die

Uber die Nachfrage, das Angebot oder die Marktstruktur auf die Zertifikatspreise einwirken.

Die Nachfrage nach Zertifikaten ist in der Ex-ante-Betrachtung unsicher. In der Handelsperi-
ode kann sie stark schwanken und sich insgesamt auf einem unerwarteten Niveau bewegen.

Zu den mit Unsicherheiten behafteten Nachfragedeterminanten zahlen:

e Veranderungen von Rahmendaten
0 gesamtwirtschaftliche Entwicklungen (Konjunktur, Wachstum; Zins- und
Preisniveau)
demografische Entwicklungen (einschlieRlich Migration)
technische Entwicklungen und Strukturwandel

Entwicklung der Energiepreise

O O O O

Witterungseinfliisse
e unzureichend antizipierte Auswirkungen von politischen MaBnahmen
O zum Ausbau erneuerbarer Energien

O zur Steigerung der Energieeffizienz

Anderungen dieser Determinanten veridndern die kurz- bzw. langfristigen Grenzkosten der
der Emissionsverminderung und damit den Zusammenhang zwischen Zertifikatsnachfrage
und Zertifikatspreis. Bei gegebenem Cap bewirken sie deshalb kurzfristige Schwankungen

und langerfristige Niveaudanderungen der Zertifikatspreise.

Neben diesen Nachfragedeterminanten kdnnen die Zertifikatspreise durch weitere Faktoren

der Angebotsseite bzw. der Marktstruktur beeinflusst werden. Hierzu zahlen:

e Angebots- und Marktflexibilitaten
0 Nutzung projektbezogener Gutschriften
O Banking und Borrowing
O Zusammenwirken von Spot- und Futuremarkten
0 Spekulation
O Einfluss von Marktmacht
e Tatsichliche und erwartete Anderungen politischer Vorgaben
0 Anderungen des gesamten Emissionsziels

0 Anderungen der Vorgaben fiir den Nicht-ETS-Bereich
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0 Anderungen von ETS-Regeln, einschlieBlich Auktionierungsplanung

All diese Faktoren beeinflussen die Ergebnisse auf Zertifikatsmarkten und kénnen temporar
oder permanent wirkende Schocks oder andere unerwartete Entwicklungen auslosen. Solche
Anderungen miissen allerdings nicht zwangslaufig zu Problemen fithren und die Funktions-
fahigkeit des Emissionshandelssystems beeintrachtigen, sondern kénnen zum Teil sogar
erwiinscht sein. Die Bewertungen hangen nicht zuletzt auch davon ab, welche kurz- und

langerfristigen Ziele mit dem Emissionshandelssystem verfolgt werden.

So stellen marktbedingte Schwankungen der Zertifikatsnachfrage im Emissionshandelssys-
tem fir sich genommen zumindest kurzfristig kein Mengenproblem dar. Denn die Hohe der
Emissionen im ETS wird letztlich durch das Cap begrenzt. Wenn das Cap dem Emissionsziel
entspricht, wird insofern das Mengenziel als Obergrenze erreicht. Dabei kann sich freilich der
Beitrag, den das ETS zusatzlich zur Reduktion von Emissionen in einer Periode leistet, stark
verandern. Bei sehr schwacher Konjunktur und hohen Energiepreisen kann dieser Beitrag
voriibergehend gering oder sogar Null sein. Dies kann auch eintreten, wenn die durch ande-
re MaRnahmen gefoérderte Stromerzeugung aus erneuerbaren Energien oder Energieeffizi-

enzsteigerung unerwartet hoch sind.

Mit dem ETS wird die Entwicklung der Emissionsmengen tendenziell stabilisiert. Zugleich
konnen allerdings die Grenzvermeidungskosten von Periode zu Periode stark schwanken und
dadurch die uber die Zeit kumulierten Gesamtkosten erh6hen. Um diesen Effekt zu vermin-
dern, sind ein Banking und ein begrenztes Borrowing! von Emissionsberechtigungen zugelas-
sen. Dadurch wird die zeitliche Flexibilitat der Mengen erhoht (und Preisschwankungen ver-
mindert). Da die Treibhausgasemissionen kumulativ auf das Klima wirken, ist es auch un-

schadlich, wenn ein Emissionsziel in einzelnen Jahren (iber- oder untertroffen wird.

Nachhaltige Mengenprobleme kénnen allerdings im Emissionshandelssystem auftreten,
wenn das Gesamtziel der Emissionsreduktion revidiert werden muss oder wenn die Vorga-
ben fur den ETS-Bereich nicht mehr mit den Anstrengungen im Nicht-ETS-Bereich im Ein-
klang stehen. Dariber hinaus kénnen Mengenprobleme dadurch hervorgerufen werden,

dass andere politische Instrumente starker emissionssenkend wirken, als dies bei der Cap-

1 Eine Méglichkeit fiir ein Borrowing zwischen einzelnen Jahren ergibt sich daraus, dass die Emissionsrechte fiir
das laufende Jahr im Februar ausgegeben werden und die Erfullung fir das Vorjahr erst im April erfolgt.
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Festlegung erwartet worden ist. In diesen Fallen ist zu prifen, inwieweit eine Anpassung der

Vorgaben fiir den ETS-Bereich erforderlich ist.

Von besonderer Bedeutung sind die Wirkungen von Schocks und unerwarteten Entwicklun-

gen auf Zertifikatspreise und Preiserwartungen:

e Sehr hohe Preise flihren zu starken Belastungen der Verbraucherpreise, insbesonde-
re flr Strom.

e Sehr hohe Preise konnen unter Umstdnden die Wettbewerbsfahigkeit der europai-
schen Industrie schwachen.

e Starke Preisschwankungen bewirken Unsicherheiten insbesondere fiir die Planung
von langerfristigen Investitionen.

e Starke Preisschwankungen kdnnen die dynamische Effizienz des ETS in dem Malie
einschranken, wie sie zu schwankenden Grenzvermeidungskosten beitragen.

e Niedrige Preise und Preiserwartungen bewirken nur geringe Anreize fir fundamenta-
le Innovationen.

e Sehr niedrige Preise signalisieren eine geringe Wirksamkeit des ETS im Hinblick auf
zusatzlich bewirkte Emissionsverminderungen.

e Niedrige Preise ermoglichen dem Staat nur geringe Versteigerungserlose. Bei starken

Preisschwankungen ist die Planbarkeit der Erlosverwendung stark eingeschrankt.2

Ein Emissionshandelssystem kann als Instrument der Mengensteuerung zu starken Preisaus-
schlagen fuhren. Externe Schocks und unerwartete Entwicklungen kdnnen grundsatzlich zu
sehr hohen oder sehr niedrigen Zertifikatspreisen fiihren und auch starke Preisschwankun-
gen bewirken. Wahrend die Preisflexibilitat im Emissionshandel prinzipiell Voraussetzung fir
die Effizienz des Systems ist, kdbnnen extreme Preisentwicklungen volkswirtschaftlich - auch
umweltékonomisch - schadlich sein.3 Wenn solche Phanomene ldangere Zeit andauern, sind
sie nicht nur 6konomisch, sondern auch politisch hochst problematisch, weil sie insgesamt

die Glaubwiirdigkeit der Klimaschutzpolitik gefahrden kénnen.

2 Die Einnahmen fiir das Sondervermdgen "Energie- und Klimafonds® im Jahr 2012 wurden im Juni 2011 auf
Basis eines Zertifikatspreises von 17 Euro angesetzt. Im Marz 2012 wurde diese Prognose auf 7,5 Euro, also um
56 %, gesenkt (BMF 2012).

3 Aus 6konomischer Sicht besteht ein Grund darin, dass es keine perfekten Zukunftsmarkte gibt, die theoretisch
eine intertemporale Optimierung gewahrleisten kénnten.
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4 Aktuelle Problemlagen der Cap-Festsetzung fiir die dritte
Handelsperiode

Die bisherigen Erfahrungen mit dem européischen Emissionshandelssystem spiegeln sich in
der Entwicklung der Zertifikatspreise wider (Abbildung 1). In der ersten Phase 2005-2007
war der Preis zunachst von unter 10 Euro stark gestiegen und bewegte sich zwischen 20 und
30 Euro. Nachdem im Friihjahr 2006 die ersten Daten (iber die tatsdchlichen Emissionen
2005 bekannt wurden, hatte sich der Preis auf dem Spotmarkt rasch halbiert und sank bis
Anfang 2007 auf nahezu Null. Die Ausstattung mit Emissionsrechten war in der ersten Perio-
de offensichtlich zu hoch, so dass der Markt, der sich langere Zeit an ungewissen Erwartun-
gen orientiert hatte, vollig zusammenbrach. Aufgrund der fehlenden Moglichkeit zum Ban-
king in die zweite Handelsperiode wurden die Emissionsberechtigungen am Schluss wertlos

und wurden zum Teil ungenutzt geldscht.

Abbildung 1

Zertifikatspreise 2005 bis M&rz 2012 (Euro/EUA)
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Quelle: EEX.

Seit Ende 2006 liefen allerdings die Preise fir die erste und fir die zweite Periode stark aus-
einander. Die Preise fiir die zweite Periode verdoppelten sich bis Mitte 2008 sogar wieder
auf rund 30 Euro. Ein wichtiger Treiber war, dass die Europdische Kommission einen hohen
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Druck auf die Regierung ausgetibt hatte, die Caps in den Nationalen Allokationsplanen und

damit die insgesamt verfligbaren Mengen an Emissionsberechtigungen stark zu vermindern.

Vor allem als Folge der internationalen Wirtschaftskrise brachen die Preise Mitte 2008 bis
Anfang 2009 erneut ein und rutschen voriibergehend unter 10 Euro. Nach einer Phase relativ
stabiler Preise im Bereich von 13 bis 17 Euro Mitte 2009 bis Mitte 2011 kam es allerdings zu
einem erneuten Preisverfall - nicht nur der Preise fiir die zweite, sondern ebenso der Preise

fir die 2013 beginnende dritte Handelsperiode.

Aufgrund der Banking-Moglichkeit besteht zwischen den Preisen fiir die beiden Handelsperi-
oden ein sehr enger Zusammenhang, so dass sich derzeit die gesetzten Obergrenzen fir
beide Perioden und die Erwartungen Uber gegenwartige und kinftige Knappheiten in den
Preisen niederschlagen. Jiingste Preissteigerungen Anfang 2012 waren zum Teil durch die
Erwartung getrieben, dass das Angebot an Zertifikaten durch die Politik verknappt wiirde.

Mittlerweile ist dieser Impuls aber gering. Anfang April 2012 ist der Preis auf 6 Euro gefallen.

Insgesamt zeigt der Markt somit betrachtliche Schwankungen der CO,-Preise in den vergan-
genen Jahren und gegenwartig ein extrem niedriges Niveau, das kaum Signale zur aktuellen
Verminderung von Emissionen gibt. Auch die Erwartungen fir die kinftige Entwicklung der
CO,-Preise sind vor diesem Hintergrund hdchst unsicher und stehen Investitionen in kohlen-

stoffarme Technologien entgegen.

Die gegenwartige Problemlage des europdischen Emissionshandels ist nicht allein Folge der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, sondern ergibt sich aus einer Gemengelage der in Kapi-
tel 3 aufgefiihrten Preisdeterminanten. Neben dem wirtschaftlichen Einbruch, der in Europa
durch das Wirtschaftswachstum inzwischen wieder mehr oder minder ausgeglichen worden
konnte, bestehen groRe Unsicherheiten Uber die weitere gesamtwirtschaftliche Entwicklung,
die Entwicklung der Energiepreise, den Verlauf der internationalen Klimapolitik, die konkre-
ten mittelfristigen Emissionsziele in Europa und Uber die Wirkungen der bisherigen und

kiinftigen MaBnahmen zur Férderung erneuerbarer Energien und der Energieeffizienz.

Aktuell sind zudem die Wechselwirkungen des Zertifikateangebots fir die zweite und die
dritte Handelsperiode von Bedeutung, die aufgrund des moglichen Banking von Zertifikaten
in die dritte Handelsperiode auf einen gemeinsamen Markt treffen. Zusatzliche Versteige-

rungen fir die zweite Periode kommen zusammen mit friihen Versteigerungen fiir die dritte
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Periode. AuBerdem ist die Cap-Entwicklung in der dritten Periode von den Caps fir die zwei-

te Periode abhingig, so dass sich der Uberhang auf die Obergrenzen in der Folgeperiode

Ubertragt.

Die Cap-Festlegung fiir die dritte Periode beruht auf dem bisherigen politischen Ziel die Ge-

samtemissionen in Europa bis 2020 gegeniiber 1990 um 20 % zu senken. Dafiir sollen die

Emissionen im ETS-Bereich von 2005 bis 2020 um 21 % sinken.

Tabelle 1

Zertifikatsmenge (Cap) fiir die dritte Handelsperiode

Reduktion
2010 2010-2013 2013
Mio. EUA Mio. EUA Mio. EUA

Durchschnittliche Zuteilung fir 2008-12 2.037,2 106,3 1.930,9
fur zusatzliche Anlagen in 2008-2012 1,4 0,1 1,3
fur zusatzliche Anlagen ab 2013 112,8 59 106,9
Gesamtmenge von Zertifikaten 2.1515 112,3 2.039,2
Reduktion pro Jahr um 1,74 % 37,4

Quellen: COM 2010/634/EU, 22.10.2010, Berechnungen des DIW Berlin.

Abbildung 2
Dynamisches EU-ETS-Cap ab 2013
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Quellen: COM 2010/634/EU, 22.10.2010, Berechnungen des DIW Berlin.
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Gemald der Novelle der Emissionshandelsrichtlinie von 2009 errechnet sich die Zertifikat-
menge fur das Jahr 2013 von gut 2 Mrd. auf Basis der durchschnittlichen Zuteilung in der
zweiten Handelsperiode, korrigiert um zusatzliche in den Emissionshandel einbezogene
Anlagen. Das Cap vermindert sich jahrlich um 1,74 % (von 2151,5 Mio. EUA ausgehend) bzw.
37,4 Mio. EUA (Tabelle 1, Abbildung 2).

Bei ambitionierteren Emissionszielen fir 2020 missten die Zertifikatsmengen erheblich
verringert werden. Hierzu konnte die anfangliche Zertifikatsmenge reduziert und/oder die

jahrliche Reduktionsrate erhoht werden.

Die in der dritten Handelsperiode insgesamt zur Verfiigung stehende Menge an Zertifikaten
erhoht sich um Zertifikate, die von der zweiten Periode libertragen werden. Bei dem bisher
festgelegten Pfad der Emissionsobergrenze werden deshalb mittelfristig relativ geringe Zerti-
fikatspreise erwartet. Die kiinftige Preisentwicklung hdngt auRerdem vor allem von der ge-
samtwirtschaftlichen Entwicklung und den Energiepreisen sowie von den Wirkungen der

MalRnahmen zur Forderung erneuerbarer Energien und der Energieeffizienz ab.

5 Cap-Anpassungen

5.1 Ex-ante und Ex-post-Anpassungen

Da ein Emissionshandelssystem grundsatzlich ein Ex-ante-System ist, ist es wichtig die zeitli-
che Dimension der Anpassungen zu beachten (Ubersicht 1). Die Charaktisierung ,ex ante”
bezieht sich dabei auf alle Regelungen, die vor Beginn der Handelsperiode festgelegt wer-
den. Hierzu zdhlen zum einen Entscheidungen in der Phase der Cap-Festlegung (Nationale
Allokationsplane 2004 und 2006, EU-Cap-Setting 2008/2010) und zum anderen korrigierende
Anpassungen vor oder zu Beginn der Handelsperiode (z.B. 2012 fiir die Periode ab 2013).

In der Phase der Cap-Festlegung mussen die Vorgaben fiir den Emissionshandel mit dem
gesamten Emissionsziel und den Anstrengungen in den Nicht-ETS-Bereichen abgestimmt
werden. Dabei miissen auch die Wirkungen anderer politischer Mallnahmen, die sich auf die
Emissionen im ETS-Bereich auswirken, bericksichtigt werden. Entscheidungen (lber korrigie-

rende Anpassungen vor Beginn der Handelsperiode kommen insbesondere dann in Betracht,
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wenn der zeitliche Vorlauf relativ lang ist und sich in dieser Zeit herausstellt, dass sich Rah-
mendaten der Festlegung wesentlich gegeniber den urspriinglichen Erwartungen veran-

dern.

Anpassungen nach Beginn der Handelsperiode (ex post) stellen im Emissionshandelssystem
grundsatzlich Ausnahmen dar. Es ist deshalb sinnvoll, einmalige und mehrmalige Anpassun-
gen zu unterscheiden. Im zweiten Fall konnte die Cap-Hohe regelmaRig tberpriift und ange-
passt werden. Denkbar ware auch eine regelgebundene Anpassung des Cap nach vorher
festgelegten Kriterien. Laufende Ad-hoc-Anderungen des Cap wiren hingegen kaum mit den

Grundregeln eines Emissionshandelssystems vereinbar.

Ubersicht 1
Zeitliche Dimension von Cap-Anpassungen

Ex ante

e Anpassung bzw. Abstimmung bei Planung der Emissionsbudgets
e Korrigierende Anpassung vor Beginn der Handelsperiode
Ex post
e einmalig
e mehrmalig
0 regelmiRige Uberpriifung des Cap

0 regelgebundene Anpassung des Cap
0 Ad-hoc-Anderungen

Nachtragliche Cap-Anpassungen sind in Abhangigkeit von der Ausgestaltung mit mehr oder
minder groflen Problemen verbunden, da sie grundsatzlich die Verlasslichkeit des Emissions-
handelssystems beeintrachtigen kénnen. Es besteht die Gefahr, dass sich die Marktunsicher-
heiten betradchtlich erhéhen, wenn die Spielregeln im Nachhinein gedndert werden. Aus
Grinden des Vertrauensschutzes und der Rechtssicherheit sollten zumindest die Moglichkei-
ten von eventuellen spateren Anpassungen vor Beginn der Handelsperiode transparent

gemacht werden.

Cap-Anpassungen sind mit hohen rechtlichen und politischen Anforderungen verbunden. Die
Berechnungsgrundlage des Cap-Pfades fiir die 2013 beginnende Periode ist in der ETS-
Richtlinie festgeschrieben. Wesentliche Anpassungen sind insofern nur lber eine Anderung

der Richtlinie moglich, was nach den bisherigen Erfahrungen einen langwierigen politischen
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Einigungsprozess voraussetzt. Hiermit konnten wiederum eventuell schwierige politische

Nachverhandlungen verbunden sein.

Wenn das Cap nachtraglich vermindert wird, muss auch entschieden werden, inwieweit die
Allokation von Emissionsrechten verandert werden soll, insbesondere im Hinblick auf das
Verhaltnis von Gratiszuteilungen und Versteigerungen. Sofern die Gratiszuteilungen aus
Grinden der internationalen Wettbewerbsfihigkeit oder aus rechtlich-administrativen
Grinden unverdndert bleiben sollen, muss die Versteigerungsmenge entsprechend stark

vermindert werden.

Eine Verminderung des Cap bewirkt eine Verminderung der Emissionen im ETS-Bereich und
einen steigenden Zertifikatspreis. Bei relativ preisunelastischer Zertifikatsnachfrage (Elastizi-
tat kleiner 1) steigt der Preis stdrker als die Emissionen sinken, so dass als Ergebnis erhohte
Versteigerungserlose erwartet werden kénnen. Auf der anderen Seite erhdhen sich durch
eine Cap-Senkung die gesamten Kosten der Emissionsverminderung in der Handelsperiode.

Aufgrund erhéhter Opportunitatskosten gilt dies auch fiir Emittenten mit Gratiszuteilungen.

Nachtragliche Cap-Anpassungen miissen jeweils spezifisch begriindet werden. Im Folgenden
werden Anpassungen des Caps an Emissionsziele, an gesamtwirtschaftliche Rahmendaten
und an andere politische MaBRnahmen ndher betrachtet. Interventionen anhand von Min-
destpreisen und in Form von strategischen Reserven, die zum Teil dhnlich wie Cap-

Anpassungen wirken kdnnen, werden in den folgenden Kapiteln behandelt.

5.2 Cap-Anpassung an ambitioniertere Emissionsziele

Der Europdische Rat hat im Marz 2007 ein Reduktionsziel von 30 % unter der Bedingung
beschlossen, dass sich auch andere Lander zu ambitionierten Klimaschutzzielen verpflichten.
Auch unabhangig von internationalen Abkommen konnte die EU hohere Emissionsziele ver-
folgen.* Wenn ambitioniertere Emissionsziele in der Handelsperiode verfolgt werden sollen,

miussen auch die Cap-Vorgaben im Emissionshandelssystem angepasst werden.

In Artikel 28 der Emissionshandelsrichtlinie ist vorgesehen, dass im Fall eines internationalen

Klimaabkommens, das bis 2020 fiir die EU verbindliche Reduktionen von Treibhausgasemis-

4 Die Bundesregierung (2012) tragt ,eine Anhebung des EU-Klimaziels auf 30 Prozent ... auf Basis des nationalen
40 Prozent-Ziels dann mit, wenn keine dariiber hinausgehenden Emissionsminderungen von Deutschland ver-
langt werden und alle EU-Mitgliedstaaten einen fairen Beitrag leisten“.
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sionen von Uber 20 % gegeniiber 1990 vorsieht, die Kommission innerhalb von drei Monaten
einen Bericht vorlegt und gegebenenfalls einen Vorschlag zur Anderung der Richtlinie unter-
breitet. Flir den Nicht-ETS-Bereich ist in Artikel 8 der Entscheidung lber die Anstrengungen
der Mitgliedstaaten zur Reduktion ihrer Treibhausgasemissionen (Entscheidung Nr.
406/2009/EG) fur diesen Fall ebenso vorgesehen, dass die Kommission einen Bericht und
gegebenenfalls einen Anderungsvorschlag vorlegt. Ein solches internationales Abkommen ist

derzeit allerdings noch nicht in Sicht.

Langfristig sollen die Treibhausgasemissionen in Europa wesentlich starker vermindert wer-
den. Bis 2050 ist ein Reduktionsziel von 80 bis 95 % beschlossen worden. Die internen Emis-
sionen in Europa (ohne Berlicksichtigung internationaler CO,-Méarkte) missten bis dahin
gegenlber 1990 mindestens um 80 % sinken. Nach der von der Kommission im Marz 2011
vorgeschlagenen Roadmap 2050 sollen die Emissionen bis 2030 um 40 % und bis 2040 um 60
% sinken. Ein entsprechender politischer Beschluss hatte eine wichtige Signalwirkung hin-
sichtlich der langerfristigen Klimaschutzpolitik und konnte auf dem CO,-Markt tendenziell

preisstitzend wirken.5

Vor dem Hintergrund solcher Langfristziele erscheint das 20 %-Ziel fiir 2020 nicht ambitio-
niert genug.® Die Kommission hat im Mai 2010 einen Bericht zu Optionen fiir héhere Ziele
vorgelegt (COM(2010) 265 final, 26.5.2010) und im Februar 2012 einen Bericht Uber die
(unter den damaligen Annahmen) zu erwartenden Auswirkungen auf die einzelnen Mitglied-
staaten veroffentlicht (SWD(2012) 5 final, 1.2.2012). Das Emissionsreduktionsziel bis 2020
gegenlber 1990 betrdgt im Basisszenario 14%, im Referenzszenario — gemaRk dem bisherigen
Ziel — 20 % und im Szenario ,, Reduction Commitment” 30 %, wobei allerdings eine verstarkte
Nutzung von Gutschriften fiir Projekte in anderen Landern eingerechnet ist. Im 30 %-

Szenario wirden die Emissionen in der EU um 25 % sinken.

Das Reduktionsziel fir den ETS-Bereich bis 2020 gegeniiber 2005 erhéht sich in diesem Sze-
nario von 21 auf 34 %. In diesem Bereich wiirden die Emissionen in Europa dann um 26 statt
19 % sinken. Die Kommission schlagt hierzu eine Stilllegung von Emissionsrechten, die fir

Auktionierung vorgesehen sind, vor. Die Versteigerungsmenge fiir die dritte Handelsperiode

5 Aufgrund hoher Diskontierungsraten insbesondere von spekulativen Marktteilnehmern ist der Effekt auf aktuelle
Preise allerdings beschrankt, vgl. Neuhoff et al. (2012).

6 vgl. auch UBA (2012).
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2013-2020 sollte insgesamt um 15 % bzw. 1,4 Mrd. EUA sinken (COM(2010) 265). Aufgrund

des hoheren Zertifikatspreises wiirden, den Berechnungen der Kommission zufolge, die fir

2020 erwarteten Auktionserlése um 7,3 Mrd. Euro auf 28,5 Mrd. Euro steigen; von der Erho-

hung entfallen 5,4 Mrd. Euro auf Lander mit geringem Einkommen und 1,9 Mrd. Euro auf

Lander mit hohem Einkommen (Tabelle 2, letzte zwei Zeilen).

Tabelle 2
Auswirkungen einer Zielverscharfung auf die Auktionserlose
Auctioning revenue (excluding aviation) in 2020
20% GHG reduction target Example 30% Reduction
Commitment scenario
distribution of allowances for auctioning based on:
2005 share The share as A reduction onlyin
in ETS proposed in the Member States of the
(€ million, 2008 prices) emissions Package higher income group
EU 21203 21203 28524
AT 328 289 325
BE 545 527 592
BGc 381 571 1045
CcY 53 56 64
Cz 822 959 1755
DK 297 262 296
EE 130 186 340
Fl 392 345 387
FR 1315 1162 1324
DE 4706 4148 4653
EL 699 717 803
HU 256 308 563
IE 224 198 224
IT 2222 1997 2241
LV 28 55 101
LT 64 111 204
LU 28 27 33
MT 20 21 39
NL 802 709 806
PL 2012 2558 4682
PT 359 365 669
RO 675 1023 1873
SK 245 314 575
S 86 91 166
ES 1815 1801 2029
SE 194 188 213
UK 2504 2214 2521
Higher income group 16125 14640 16511
Lower income group 5078 6563 12012

Quelle: Analysis of options beyond 20% GHG emission reductions: Member State results.
COMMISSION STAFF WORKING PAPER SWD(2012)
(Berechnungen auf der Basis von Primes)
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Auch im Nicht-ETS-Bereich missten die Anstrengungen zur Emissionsminderung verstarkt
werden. Im 30 %-Szenario der Kommission erhoht sich das Minderungsziel dieses Bereichs

flir 2020 gegeniber 2005 von 10 auf 16 %.

Die Kommission hat bei ihren Analysen insbesondere auch die Auswirkungen der Wirt-
schaftskrise berlicksichtigt, so dass sich bis 2020 relativ geringe Zusatzkosten im 30 %-
Szenario im Vergleich zum 20 %-Szenario ergeben. Sie weist auch darauf hin, dass die Emis-
sionssenkungseffekte des Ausbaus erneuerbarer Energien und von Energieeffizienzverbesse-
rungen grofler sein werden, als noch 2008 erwartet wurde. Die Hauptbegriindung fiur die
betrachteten Anpassungen liegt aber letztlich in einem anspruchsvolleren Reduktionsziel fiir

2020, Uber das politisch entschieden werden muss.

Die betrachtete Reduzierung der Auktionierungsmenge fiir die dritte Handelsperiode wird
von der Kommission als ,Stilllegung” bzw. ,Set Aside” bezeichnet. Letztlich geht es aber um
eine wesentliche Verminderung des ETS-Caps. Es ware wiinschenswert, dass zumindest die
politischen Entscheidungen hierliber noch vor Beginn der Handelsperiode gefillt werden,
damit sich Emittenten und andere Marktteilnehmer auf eventuelle Anderungen friihzeitig

einstellen kdnnen.
Eine Anpassung an eine ambitioniertere Zielsetzung ware auch noch innerhalb der Handels-
periode moglich. Je mehr sie sich verzogert, desto abrupter misste dann allerdings der Cap-

Pfad abgesenkt werden.

5.3 Cap-Anpassung an gesamtwirtschaftliche Entwicklungen

Die Frage, ob das Cap im Emissionshandel im Nachhinein an konjunkturelle Entwicklungen

angepasst werden sollte, ist umstritten.

Hierzu wird einerseits argumentiert, das ETS solle einen Wirtschaftsaufschwung nicht durch
eine absolute Mengenbeschrankung abwiirgen, sondern durch ein flexibles Cap ausreichen-

den Spielraum fir Wachstum lassen.” Ein festes Emissionsziel miisse ohnehin nicht in jeder

7 Anfanglich wurde bei der Diskussion des Nationalen Allokationsplans von Seiten der Wirtschaft auch argumen-
tiert, das Cap muisse systematisch um einen Zuschlag fir einen Wirtschaftsaufschwung erhéht werden. Eine
solche Cap-Festsetzung wiirde allerdings generell zu einer Uberallokation filhren und den Emissionshandel
weitgehend unwirksam machen.
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Periode erreicht werden, da die Treibhausgasemissionen kumulativ wirken. Der Wissen-
schaftliche Beirat beim BMW:i (2008) hatte deshalb einen Hochstpreis fiir Zertifikate gefor-
dert. Auch in Artikel 29a der ETS-Richtlinie sind gewisse MalBnahmen fiir den Fall stark ge-
stiegener Zertifikatspreise vorgesehen. Umgekehrt kénnte ein Mindestpreis eingefiihrt wer-

den, um etwa einen Preisverfall in Abschwungphasen zu vermeiden.

Andererseits wird argumentiert, dass ein vorgegebenes Cap sogar eine konjunkturstabilisie-
rende Wirkung haben kénnte: Im Wirtschaftsaufschwung kénnte einer Uberhitzung durch
hohe Zertifikatspreise entgegengewirkt werden und im Wirtschaftsabschwung kénnten nied-
rige Zertifikatspreise zu Kostenentlastungen und damit zu einer Belebung der Konjunktur

beitragen.

Konjunkturbedingte Schwankungen der Zertifikatspreise sind bei einem Mengeninstrument
grundsatzlich erwiinscht, da der Zertifikatspreis die jeweilige Knappheit signalisiert. AuRRer-
dem bietet das europdische ETS gewisse zeitliche Flexibilitdten durch Banking und
Borrowing. Dariiber hinaus kénnten Schwankungen von Zertifikatspreisen eventuell durch
Preisunter- und obergrenzen verringert werden. Solche Preisgrenzen sind allerdings primar
MalBnahmen zur voriibergehenden Preisstabilisierung und nicht zur nachtraglichen Cap-
Anpassung im Sinne einer Nachjustierung der Mengenvorgaben. Vor- und Nachteile von

Preisgrenzen werden in Kapitel 6 diskutiert.

Wahrend normale Konjunkturzyklen grundsatzlich keinen Anlass flir nachtragliche Cap-
Anpassungen ergeben, ist bei extremen gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen zu prifen,
inwiefern dadurch eine Korrektur im ETS erforderlich werden kann. So hat die weltweite
Wirtschaftskrise 2008/09 in vielen Bereichen zu drastischen Einbriichen der Produktion ge-
fuhrt. Dies hatte kurzfristig einen starken Einfluss auf die Zertifikatspreise. Zugleich hat sich
das Gesamtniveau der Zertifikatsnachfrage in der zweiten Handelsperiode wesentlich ver-
mindert, was sich durch die Méglichkeit des Bankings auch noch in der dritten Handelsperi-
ode auswirken wird. Dariiber hinaus hat diese Krise auch die erwarteten Emissionen in der

dritten Handelsperiode reduziert.

In der Logik des Emissionshandels als Mengeninstrument kann in diesem Zusammenhang die
hypothetische Frage gestellt werden, wie die Caps festgelegt worden waren, wenn die Wirt-

schaftskrise in dem dann eingetretenen AusmaR vorausgesehen worden ware. Da die Natio-
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nalen Allokationspldne ahnlich wie fiir die erste Periode zunichst ohnehin zu Uberallokatio-
nen neigten, hatte die Kommission noch eindringlicher auf Cap-Reduktionen bestehen kon-
nen. Allerdings durfte dann diese weitere Verminderung der zuldssigen Mengen im ETS-
Bereich nicht zu einer entsprechenden Erhohung des Nicht-ETS-Bereichs flihren, dessen
Emissionen ebenfalls mehr oder weniger von der Wirtschaftsentwicklung abhangen. Dann
hatte sich aber die Frage gestellt, ob nicht auch das gesamte Emissionsziel vermindert wer-

den sollte — unter das Niveau der Verpflichtung im Rahmen des Kyoto-Protokolls.

Auch im Hinblick auf Cap-Anpassungen fiir die dritte Handelsperiode als Folge der Wirt-
schaftskrise 2008/09 sind Mengenkorrekturen im ETS-Bereich im Zusammenhang mit den
insgesamt verfolgten Emissionszielen zu diskutieren. Soweit die mittelfristigen Emissionsziele
mit Blick auf die langerfristige Entwicklung ohnehin gesenkt werden sollen, bietet ein als
Folge der Wirtschaftskrise bestehender Uberhang an Emissionsrechten eine giinstige Gele-
genheit ambitioniertere Emissionsziele durch eine einmalige Cap-Anpassung leichter umzu-

setzen.8

Fir den Fall einer erneuten tiefgreifenden Wirtschaftskrise wahrend der dritten Handelspe-
riode konnte man vorsorglich eine regelgebundene Cap-Anpassung erwdgen. Eine der tat-
sachlichen Emissionsentwicklung hinterherlaufende Mengenplanung stiinde allerdings unter
Umstanden nicht nur vor erheblichen Umsetzungsproblemen, sondern kdnnte auch die
Verlasslichkeit und Transparenz des ETS beeintrachtigen. Es ist deshalb wichtig, von vornhe-
rein Kriterien festzulegen, die bei einer eventuellen Cap-Anpassung an die gesamtwirtschaft-

liche Entwicklung einzuhalten waren. Hierfir kimen z.B. folgende Kriterien in Betracht:

e Ex-post-Anpassungen des Cap stellen im ETS eine Ausnahme dar. Fir normale Kon-
junkturzyklen wird keine Cap-Anpassung an die gesamtwirtschaftliche Entwicklung
empfohlen.

e Ex-post-Anpassungen des Cap kdnnen hingegen in Betracht kommen, wenn die wirt-
schaftliche Entwicklung durch schwere Krisen erheblich gestért wird, durch die das
Wirtschaftswachstum nachhaltig beeintrachtigt wird und die Zertifikatsnachfrage da-
durch wesentlich reduziert wird.

8 Wenn das Ziel der Intervention insbesondere darin besteht, ein ausreichendes Knappheitssignal des ETS auch
fur langerfristige Investitions- und Innovationsentscheidungen in Krisenzeiten zu erhalten, dann kénnten sich
Anpassungen auch an den Marktpreisen orientieren. Unterschiedliche Formen von Mindestpreisen werden in
Kapitel 6 diskutiert.
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Als Kriterium fiir eine eventuelle Cap-Anpassung ist nicht die Entwicklung in einzel-
nen Mitgliedstaaten maligeblich, sondern die wirtschaftliche Entwicklung in Europa
insgesamt.

Das Vorliegen einer schweren wirtschaftlichen Krise soll von der EU-Kommission jahr-
lich geprift werden.

Wenn die wirtschaftliche Entwicklung einen bestimmten Schwellenwert unterschrei-
tet, soll die Kommission innerhalb von drei Monaten prifen, ob eine schwere Stérung
der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung vorliegt und ggf. den Anpassungsbedarf des
Cap ermitteln.

Eine Prifung soll erfolgen, wenn das Bruttoinlandsprodukt (BIP) gegeniliber dem Vor-
jahr oder dem vorletzten Jahr real um 2 % gesunken ist. (Zum Vergleich: Das BIP ist in
der EU 2009 gegeniliber dem Vorjahr um 4,4 % gesunken).

Bei der Bemessung der Hohe der Cap-Anpassung soll die erwartete weitere gesamt-
wirtschaftliche Entwicklung in der Handelsperiode im Vergleich zu Szenarien, die dem
Impact Assessment zugrunde lagen, beriicksichtigt werden.

Bei der Priifung und Berechnung der Cap-Anpassung sollen auch die Auswirkungen
auf die Erreichung von Langfristzielen unter Beriicksichtigung der Entwicklungen im
Nicht-ETS-Bereich beachtet werden.

Wenn eine Anpassung des Cap aufgrund einer schweren wirtschaftlichen Krise ange-
zeigt ist, soll zugleich geprift werden, ob und inwieweit die Erwartungen an die Emis-
sionsminderungseffekte des Ausbaus erneuerbarer Energien und der Energieeffizienz
Ubertroffen worden sind und wie sich diese Minderungsbeitrage voraussichtlich in
der Handelsperiode weiter entwickeln werden.

Cap-Anpassung an Wirkungen anderer politischer MaBnahmen

Das Emissionshandelssystem ist ein zentrales Element der europdischen Klimaschutzpolitik.

Es kann allerdings andere politische MaBnahmen, die ebenfalls zur Emissionsverminderung

beitragen nicht ersetzen:

Der Wirkungsbereich des Emissionshandels ist auf bestimmte Sektoren und Gase be-
schrankt und erfasst damit nur etwa die Halfte der Treibhausgasemissionen in Euro-
pa. Fir die nicht erfassten Bereiche sind dquivalente Malinahmen erforderlich.

Die Wirkungen des Emissionshandels bestehen — zumindest in den bisher zu be-
obachtenden Effekten - in erster Linie in Anreizen zu kurz- und mittelfristigen Emissi-
onsverminderungen, wahrend hiervon kaum ausreichende Signale fiir fundamentale
Innovationen und langfristige Strukturdnderungen gesetzt werden, so dass eine dy-
namische Effizienz nicht ohne Weiteres gewahrleistet ist.

Aufgrund von Marktversagen sowie spezifischen Hemmnissen regen Preise flir Emis-
sionszertifikate allein nicht genligend Investitionen zur Emissionsverminderung an.

Neben der Verminderung von CO,-Emissionen, auf die sich der Emissionshandel rich-
tet, werden mit anderen Instrumenten zugleich auch weitere energie- und umwelt-
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politische Ziele verfolgt, z.B. die Reduktion weiterer Emissionen von Treibhausgasen
oder Luftschadstoffen und weitere Aspekte wie Versorgungssicherheit und technolo-
gische Entwicklung.

e Es bestehen wirtschaftliche und politische Restriktionen, die das Setzen von ausrei-
chend ambitionierten Emissionsobergrenzen (Caps) verhindern.

Deshalb ist ein politisches MaBnahmenbiindel erforderlich, das insbesondere auch die For-
derung erneuerbarer Energien und der Energieeffizienz umfasst.® Bei diesem gleichzeitigen
Einsatz mehrerer Instrumente sind jedoch die jeweiligen Wechselwirkungen zu beachten.
Von besonderer Bedeutung sind dabei bisher die Wechselwirkungen zwischen der Foérderung
der Stromerzeugung aus erneuerbaren Energien in den Mitgliedstaaten und dem europai-
schen System des Emissionshandels. Hinzu kommen die erwarteten Wirkungen der Energie-

effizienz-Richtlinie.

Die geforderte Erzeugung von Strom aus erneuerbaren Energien substituiert Stromerzeu-
gung aus fossilen Energien und vermindert dadurch die Nachfrage nach Emissionsberechti-
gungen, die sich aus den Grenzvermeidungskosten ableitet.19 Bei unverdandertem Angebot
an Zertifikaten (Cap) kann eine verminderte Nachfrage nach Emissionszertifikaten zu einer
Preissenkung der Zertifikate und damit zu einer Verlagerung von Emissionen auf andere
Emittenten im Emissionshandelsbereich fihren (Abbildung 3). Die Forderung der Stromer-
zeugung aus erneuerbaren Energien wiirde dann auf dem CO,-Markt lediglich einen Preisef-
fekt, aber keinen Mengeneffekt auslésen. Das Zusammenspiel der Instrumente ware in die-

sem Fall gestort.1!

9 vgl. Kemfert, Diekmann (2009, 2012), Diekmann (2009, 2010), Fischedick, Samadi (2010), Matthes (2010),
Holm-Miiller, Weber (2010), Hansjiirgens (2012). Zahlreiche andere Okonomen wie der Wissenschaftliche Beirat
beim BMWi (2004, 2008, 2012) lehnen hingegen insbesondere eine Férderung erneuerbarer Energien durch das
EEG im Zusammenwirken mit einem Emissionshandelssystem ab.

10 Zur Analyse von Wechselwirkungen zwischen Emissionshandel und anderen politischen Instrumenten vgl.
Sorrel, Sijm (2003), del Rio Gonzéalez (2007), Diekmann, Horn (2008).

11 In einem offenen Emissionshandelssystem, in dem aufgrund flexibler Mechanismen wie Clean Development
Mechanism (CDM) eine Anrechnung von Gutschriften moglich ist, ist das Angebot an Zertifikaten (bis zu einem
gewissen Grade) flexibel und vom Preis fiir Emissionsberechtigungen abhangig. In diesem Fall fihrt eine zuséatz-
liche Stromerzeugung aus erneuerbaren Energien zu einer zusatzlichen Verminderung von Emissionen in Euro-
pa. Bei unveranderter Cap-Hohe wirden dieser Verminderung in Europa dann allerdings erh6hte Emissionen
auBerhalb Europas gegenuber stehen (Diekmann, Horn 2008).
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Abbildung 3
Anpassung des Caps am Beispiel der Forderung von Strom aus erneuerbaren Energien

A

p
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Pi [ Mit Forderung, ohne
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Grenzvermeidungskosten

>
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Bei einem kombinierten Einsatz von politischen Instrumenten mussen bei ihrer Ausgestal-
tung die Wechselwirkungen beachtet werden. Dies gilt insbesondere fiir die Cap-Festlegung
im ETS. Wenn die durch die Forderung erneuerbarer Energien bewirkte Verminderung der
Emissionen vollstandig bei der Cap-Festsetzung bericksichtigt wird (Verminderung der
Obergrenze), dann kann eine Verminderung des Zertifikatspreises und eine Verlagerung von
Emissionen innerhalb des ETS vermieden werden (in der Abbildung Punkt C statt Punkt B).
Die Verminderung der Emissionen durch den geférderten Ausbau erneuerbarer Energien

wird dann nicht durch den Emissionshandel ,,absorbiert”.

Eine mangelnde Abstimmung zwischen Emissionshandel und der Forderung erneuerbarer
Energien kann sich insbesondere dann ergeben, wenn die Emissionsverminderung durch
erneuerbare Energien bei der Cap-Festsetzung nicht richtig antizipiert wird. Dies gilt ebenso
fir das Zusammenspiel des Emissionshandels mit politischen MaBnahmen zur Verbesserung

der Energieeffizienz insbesondere im Strombereich.

Fiir die Cap-Festlegungen fiir die ersten beiden Handelsperioden auf Basis der 2004 und
2006 erstellten Nationalen Allokationsplane (NAP | und NAP Il) hatte die EU-Kommission in

ihren NAP-Guidance generell von den Mitgliedstaaten gefordert, die Wirkungen anderer
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politischer MaBnahmen wie der Forderung erneuerbarer Energien zu berlicksichtigen. Die
Caps fiir die erste Periode fielen allerdings insgesamt betrachtet zu hoch aus und die Caps
fir die zweite Periode wurden erst auf Drangen der Kommission deutlich reduziert. Fir die
dritte Handelsperiode sollte die Abstimmung zwischen unterschiedlichen Zielen und Instru-
menten dadurch gewdhrleistet werden, dass die politischen Vorgaben 2008/2009 in einem

Gesamtpaket beschlossen wurden.

Der Beitrag anderer Instrumente zur Emissionsverminderung muss zum Zeitpunkt des Cap-
Setting fir die betreffende Periode vorausgeschatzt bzw. antizipiert werden. Wahrend der
Beitrag erneuerbarer Energien in der Basisperiode leicht ermittelbar und in der Mengenpla-
nung berlicksichtigt werden kann, muss der kiinftige Beitrag zundchst geschatzt werden.
Abweichungen zwischen der bei der Cap-Festsetzung eingerechneten Wirkung anderer
MalRnahmen und deren tatsachlichen Wirkung kénnen unterschiedliche Ursachen haben:

e mangelnde konzeptionelle Berlcksichtigung anderer Instrumente bei der Cap-
Festsetzung,

e Anderungen der Ziele des Ausbaus erneuerbarer Energien nach dem Zeitpunkt der
Cap-Festsetzung oder

e Abweichungen zwischen dem tatsdchlichen Ausbau und den Ausbauzielen bis zum
Ende der Handelsperiode.

Das EU-weite ETS-Cap ist unter Berlicksichtigung des 20 %-Ziels fiir erneuerbare Energien
festgelegt worden. Die Konsistenz dieser Elemente ist im Assessment Report des EU-Pakets
Uberprift worden (EC 2008). Die Gefahr unerwiinschter Interaktionseffekte ist dadurch ge-

geniiber den ersten beiden Handelsperioden wesentlich verringert worden.

Eine exakte Ex-ante-Abstimmung zwischen den Instrumenten kann allerdings nicht gewéahr-
leistet werden. So war bei den Zielfestlegungen noch nicht bekannt, in welchem Umfang die
Mitgliedstaaten speziell die Stromerzeugung aus erneuerbaren Energien erhohen wollen. In
Deutschland ist das Ausbauziel auBerdem mehrmals erhéht worden und der tatsachliche
Anteil erneuerbarer Energien an der Stromerzeugung lag hier in letzter Zeit deutlich lber

den vorher gesetzten Zielen.

Wenn die Cap-Hohe aufgrund ambitionierterer Emissionsziele noch vor Beginn der Handels-

periode revidiert wird, dann kénnte auch die Ex-ante-Abstimmung mit den zu erwartenden
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Beitragen erneuerbarer Energien zur Verminderung von Emissionen tberprift werden. Eine
hohere Stromerzeugung aus erneuerbaren Energien kann dazu dienen, die Gesamtemissio-
nen zu vermindern. Zugleich andert sich allerdings auch die effiziente Aufteilung des Emissi-

onsbudgets auf den ETS- und den Nicht-ETS-Bereich.

Der Spielraum fir weitergehende MalRnahmen zur Verminderung unerwiinschter Interakti-
onseffekte wahrend der Handelsperiode ist gering. In Betracht kommen grundsatzlich auch
Ex-post-Anpassungen des Caps an den tatsachlichen Ausbau erneuerbarer Energien. Eine
laufende Cap-Anpassung in Abhangigkeit vom Ausbautempo der Stromerzeugung aus er-
neuerbaren Energien wirde allerdings in Konflikt mit dem Ex-ante-Prinzip des Emissions-
handels stehen. Eher denkbar wire eine mittelfristige Uberpriifung und eventuelle Anpas-
sung der ETS-Vorgaben z.B. nach vier Jahren — wenn auch die mit Neuverhandlungen ver-

bundenen politischen Risiken nicht zu unterschatzen sind (Kemfert, Diekmann 2012).

Eine nachtragliche Cap-Anpassung innerhalb der Handelsperiode wére insbesondere dann
angezeigt, wenn die politischen Instrumente zur Forderung der Stromerzeugung aus erneu-
erbaren Energien und der Senkung des Stromverbrauchs in einem gravierenden MalRe star-
ker zur Verminderung von Treibhausgasemissionen beitragen als zunachst erwartet. Solche
Anpassungen sollten aber nach vorher definierten Kriterien erfolgen. Fiir mogliche Cap-
Anpassungen an Wirkungen anderer politischer MaBnahmen kommen z.B. folgende Kriteri-

en in Betracht:

e Durch politische MaBnahmen zur Férderung des Ausbaus erneuerbarer Energien und
zur Steigerung der Energieeffizienz vermindern sich die Emissionen im ETS-Bereich,
insbesondere im Stromsektor. Diese Effekte sind grundsatzlich bei der Planung der
Vorgaben fir die dritte Handelsperiode in die Analyse einbezogen worden und erfor-
dern insoweit keine Ex-post-Anpassungen des Cap.

e Ex-post-Anpassungen des Cap kommen hingegen in Betracht, wenn der Beitrag zur
Emissionsverminderung durch erneuerbare Energien und Effizienzsteigerungen er-
heblich hoher ist, als zunachst erwartet wurde. Zuséatzliche Emissionsminderungen
konnen bewirken, dass die Zertifikatsnachfrage wesentlich reduziert wird und damit
der Zertifikatspreis erheblich sinkt.

e Als Kriterium fir eine eventuelle Cap-Anpassung ist nicht die Entwicklung in einzel-
nen Mitgliedstaaten malRgeblich, sondern die Entwicklung in Europa insgesamt. Da-
bei muss die Summe der Emissionsminderungen betrachtet werden, die insgesamt
aus der Forderung erneuerbarer Energien und der Energieeffizienz im Vergleich zu
den urspriinglich erwarteten Wirkungen resultieren.
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e Im Jahr 2015 soll von der EU Kommission gepriift werden, wie stark erneuerbare
Energien und Energieeffizienzsteigerungen im Vergleich zu den urspriinglichen Erwar-
tungen zur Verminderung von Emissionen im ETS-Bereich beigetragen haben.

e Wenn die Wirkungen der ergriffenen MalRnahmen in diesem Bereich einen bestimm-
ten Schwellenwert Uberschreiten, soll die Kommission innerhalb von drei Monaten
prifen, wie stark dadurch die Wirkungsweise des Emissionshandelssystems gestort
ist und ggf. den Anpassungsbedarf des Cap ermitteln.

e Der Anpassungsbedarf des Cap soll ermittelt werden, wenn die zusatzliche Emissi-
onsminderung im Vergleich zu den Erwartungen, die dem Impact Assessment zu-
grunde lagen, 50 Mio. t CO; pro Jahr Gberschreitet.

e Bei der Bemessung der Hohe der Cap-Anpassung soll die erwartete weitere Entwick-
lung des Ausbaus erneuerbarer Energien und der Energieeffizienz in der Handelsperi-
ode im Vergleich zu Szenarien, die dem Impact Assessment zugrunde lagen, berick-
sichtigt werden.

e Bei der Priifung und Berechnung der Cap-Anpassung sollen auch die Auswirkungen
auf die Erreichung von Langfristzielen unter Bericksichtigung der gesamtwirtschaftli-
chen Entwicklung und der Emissionsentwicklung im Nicht-ETS-Bereich beachtet wer-

den.
6 Mindest- und Hochstpreise
6.1 Theoretische Grundlagen

Die Vorgabe von Mindest- oder Hochstpreisen auf Giter- oder Faktormarkten wird aus 6ko-
nomischer Sicht meist kritisch beurteilt, da hierdurch ein Marktungleichgewicht hervorgeru-
fen werden kann, in dem Nachfrage und Angebot bei gegebenem Preis unterschiedlich hoch
sind. Es kommt dann zu einem Angebots- bzw. Nachfrageliberschuss, der rationiert werden
muss. Sowohl bei Mindest- als auch bei Hochstpreisen ist die Gesamtwohlfahrt der Markt-
teilnehmer (Summe aus Kaufer- und Verkauferrente) geringer als auf einem Markt mit voll-
standiger Preisflexibilitdt. Das Setzen von Mindest- oder Hochstpreisen muss deshalb jeweils
mit bestehenden Marktmangeln oder externen Faktoren begriindet werden.

Diese Zusammenhange gelten zwar grundsatzlich auch fiir Preisgrenzen in einem Emissions-
handelssystem. Dabei ist allerdings zu beachten, dass ein CO,-Markt ein kiinstlich durch die
Politik geschaffener Markt ist, bei dem das Gesamtangebot als ZielgroRe durch den Staat

(bzw. die Staatengemeinschaft) festgelegt wird. Wenn in einem solchen System Mindest-
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oder Hochstpreise gesetzt werden, dann muss zugleich auch geregelt werden, wie Marktun-

gleichgewichte vermieden bzw. ausgeglichen werden.

Durch die Einfiihrung von Preisgrenzen im Emissionshandel wird die Mengensteuerung mehr
oder weniger durch eine Preissteuerung (wie bei einer Emissionssteuer) erganzt. Es entsteht
somit ein hybrides System, das je nach Marktsituation wie ein Mengeninstrument oder wie
ein Preisinstrument wirkt. Ahnlich wie die Mengenvorgaben des ETS stellen auch die Preis-

grenzen politisch gesetzte ZielgroRen dar.

Abbildung 4
Emissionshandel mit Mindestpreis (price floor)

N Restmenge (Cap-E,) muss

0 (temporér oder permanent)
b aus dem Markt genommen
werden.

Pmin Zertifikatsnachfrage

>

Ea Cap Emission E

Mit einem Mindestpreis (Abbildung 4) soll vermieden werden, dass der Zertifikatspreis bei
geringer Zertifikatsnachfrage zu niedrig wird oder sogar auf Null fallt. Solange der Zertifi-
katspreis hoher ist als der Mindestpreis, bleibt der Mindestpreis unwirksam und die Emissio-
nen sind so hoch wie das vorgegebene Cap (Punkte D, C, B). Bei geringerer Zertifikatsnach-
frage soll der Zertifikatspreis hingegen so hoch sein wie der vorgegebene Mindestpreis
(Punkt A). Der Zertifikatsnachfrage entsprechend resultieren in dieser Situation Emissionen
(Ea), die geringer sind als die vorgegebene Cap-Hohe. Die Grenzvermeidungskosten sind

dann so hoch wie der Mindestpreis. Die Gesamtkosten der Emissionsvermeidung sind hoher
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als im System ohne Mindestpreis. Die Hohe der hiermit verbundenen Zusatzkosten lasst sich
als Flache unter der durch den Punkt A verlaufenden Zertifikatsnachfragekurve von Cap bis

Ea ablesen (Integral der Grenzvermeidungskosten).12

Die verbleibende Restmenge an Emissionsberechtigungen (Cap - Ex) muss aus dem Markt

genommen werden. Das Mengenziel wird in dieser Situation Ubertroffen.

Wenn — wie in der dritten Handelsperiode des EU-ETS — Versteigerungen von Emissionsrech-
ten dominieren, kann ein Mindestpreis im Emissionshandel weitgehend durch einen Min-
destpreis (Reserve Price) in Primarauktionen umgesetzt werden: Es werden nur Gebote zum
Mindestpreis und hoher angenommen. Dies kdnnte leichter umgesetzt und kontrolliert wer-
den als direkte Preisvorgaben fiir den Sekundarmarkt. Eine andere Umsetzungsmaglichkeit
besteht in preisstitzenden Marktinterventionen, die sich an einem Mindestpreis orientieren.
Sobald der Preis auf den Mindestpreis fallt, miisste dann eine zentrale Einrichtung (,,Carbon

Bank“)13 Emissionsberechtigungen aufkaufen und stilllegen.

Als weitere Moglichkeit wird in der Literatur auch ein Mindestpreis fir CO,-Emissionen
durch eine Emissionssteuer diskutiert. Dies ist allerdings auf EU-Ebene unrealistisch. AulRer-
dem wiirde der Zertifikatspreis selbst dadurch nicht erhéht, sondern die Summe aus Zertifi-

katspreis und Steuer, wobei der Zertifikatspreis sogar sinken wiirde.

Mit einem Hdchstpreis (Abbildung 5) soll vermieden werden, dass der Zertifikatspreis bei
hoher Zertifikatsnachfrage zu hoch wird.1# Solange der Zertifikatspreis niedriger ist als der
Hochstpreis, bleibt der Hochstpreis unwirksam und die Emissionen sind so hoch wie das
vorgegebene Cap (Punkte A, B, C). Bei hoherer Zertifikatsnachfrage soll der Zertifikatspreis
hingegen so hoch sein wie der vorgegebene Hochstpreis (Punkt D). Der Zertifikatsnachfrage
entsprechend resultieren in dieser Situation Emissionen (Ep), die hoher sind als die vorgege-
bene Cap-Hohe. Die Grenzvermeidungskosten sind dann so hoch wie der Hochstpreis. Die
Gesamtkosten der Emissionsvermeidung sind niedriger als im System ohne Hochstpreis. Die

Hohe der hierdurch eingesparten Kosten lasst sich als Flache unter der durch den Punkt D

12 Barth (2012) bezeichnet diese Zusatzkosten als ,Wohlfahrtsverlust*, da mit der Emissionsverminderung unter-
halb des Cap kein Nutzen verbunden sei.

13 Die in der politischen Diskussion haufig verwendete Bezeichnung Carbon Bank und der Vergleich mit der EZB
sind problematisch, da sie in mancher Hinsicht unzutreffend sind, vgl. auch Kapitel 7.

14 vgl. McKibbin, Wilcoxen (1997), Pizer (2002). Vgl. auch Wissenschaftlicher Beirat beim BMWi (2008).
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verlaufenden Zertifikatsnachfragekurve von Cap bis Ep ablesen (Integral der Grenzvermei-

dungskosten).

Die fehlende Menge an Emissionsberechtigungen (Ep - Cap) muss zusatzlich in den Markt

gebracht werden. Das Mengenziel kann in dieser Situation nicht eingehalten werden.1s

Ein Hochstpreis kann dadurch umgesetzt werden, dass die Auktionierungsmenge in der Pri-
marauktion gegebenenfalls so erhéht wird, dass der Zuschlagspreis nicht hoher ist als der
Hochstpreis. Eine andere Umsetzungsmoglichkeit besteht in preissenkenden Marktinterven-
tionen, die sich an einem Hochstpreis orientieren. Sobald der Preis auf den Hochstpreis
steigt, misste eine zentrale Einrichtung (Carbon Bank) zuséatzliche Emissionsberechtigungen

anbieten.

Abbildung 5
Emissionshandel mit Hochstpreis (price ceiling)
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Wenn zugleich ein Mindest- und ein Hochstpreis vorgegeben werden, entsteht ein Preiskor-

ridor fur den Zertifikatspreis (Abbildung 6).16 Der Zertifikatspreis kann sich dann zwischen

15 Eine Zielerreichung ist dann (in dynamischer Betrachtung) nur méglich, wenn eine ausreichende Reserve
vorhanden ist.

16 vgl. Philibert (2009), Burtraw, Palmer, Kahn (2010), Fell et al. (2010).
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dem Mindest- und dem Hoéchstpreis nach MaRgabe des Cap bewegen. Wenn die Preisgren-
zen wirksam werden, miissen Rest- bzw. Fehlmengen aus dem Markt genommen bzw. in den
Markt gebracht werden. Ein solcher Preiskorridor vermindert die Preisunsicherheit im Emis-
sionshandel und beschrankt Preisschwankungen auf einen vordefinierten Bereich. Dadurch

werden zugleich die Grenzvermeidungskosten stabilisiert.

Abbildung 6
Emissionshandel mit Mindest- und Hochstpreisen (price collar)
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Abbildung 7
Emissionshandel mit modifizierten Mindest-/H6chstpreisen
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Denkbar sind auch komplexere Systeme mit modifizierten Mindest- und/oder Hochstpreisen,
die nur fir bestimmte Zertifikatsmengen gelten (Abbildung 7). Dabei kdnnten auch mehrfa-
che Mindest- oder Hochstpreise vorgesehen werden. Die Fortfliihrung solcher Modifikatio-
nen fihrt zu Hybridsystemen von Mengen- und Preissteuerungen, die auch als Systeme
gestufter Emissionssteuern interpretiert werden kénnen.

Wenn Preisgrenzen fiir eine langere Handelsperiode gesetzt werden sollen, liegt es nahe, sie
dynamisch als Pfad vorzugeben (Abbildung 8). Dabei kann durch eine Bindung an einen
Preisindex auch eine Anpassung an die (tatsachliche) Geldentwertung erfolgen.

Wenn Mindest- und Hochstpreise gesetzt werden, kann der CO,-Markt seine Preisfindungs-
funktion allerdings nur erfiillen, wenn der Preiskorridor nicht zu eng ist. Umgekehrt waren

sehr weite Begrenzungen nach oben und unten nur in Ausnahmefallen wirksam.
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Abbildung 8
Dynamische Preisgrenzen (fiktives Beispiel)
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6.2 Preisgrenzen im EU-ETS

Im europdischen Emissionshandelssystem sind bisher keine festen Preisgrenzen vorgesehen.
Es gibt allerdings zwei unterschiedliche Regelungen fir Interventionen, die an der Preishdhe

ansetzen:

e eine Regelung flir GbermaRige Preiserhéhungen (Artikel 29a ETS-Richtlinie) und
e eine Regelung fir zu geringe Zertifikatspreise in Primdrauktionen (Artikel 7 (6) EU-

Versteigerungsverordnung)

Nach Artikel 29a der ETS-Richtlinie beruft die Kommission unverziiglich eine Sitzung des
Ausschusses fiir Klimadanderungen (Climate Change Committee) ein, ,,... wenn der Preis der
Zertifikate mehr als sechs aufeinander folgende Monate lang mehr als das Dreifache des
Durchschnittspreises der Zertifikate in den beiden vorhergehenden Jahren auf dem europai-
schen CO,-Markt betragt”. Wenn diese Preisentwicklung nicht auf veranderte Marktgege-

benheiten zurlickzufiihren ist, kann es den Mitgliedstaaten ermdglicht werden, Versteige-
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rungen vorzuverlegen oder bis zu 25 % der Reserve fir neue Marktteilnehmer zu verstei-

gern.

Nach Artikel 7 (6) Versteigerungsverordnung wird eine Versteigerung annulliert, wenn der
Auktionsclearingpreis ,wesentlich unter dem Preis, der unmittelbar vor und wahrend der
Offnung des Zeitfensters fiir Gebote auf dem Sekundarmarkt galt”. In diesem Fall muss die
nicht versteigerte Menge nach Art. 7 (8) gleichmaBig auf die folgenden Versteigerungstermi-

ne aufgeschlagen werden.

In beiden Fallen kann Preisschwankungen letztlich dadurch entgegengewirkt werden, dass
Versteigerungen zeitlich vorgezogen oder verschoben werden, wenn Marktstérungen auftre-
ten. Die Bedingungen fiir solche Interventionen sind allerdings sehr eng gefasst und diirften

in der Praxis keine groRe Rolle spielen.

Die genannten Regelungen kdnnen als relative Hochst- bzw. Mindestpreise interpretiert
werden, die zur Glattung von starken Volatilitdten beitragen sollen. Absolute Preisgrenzen
im ETS wie Mindestpreise in Auktionen stieBen hingegen bisher vor allem bei Stromerzeu-

gern und Industrieunternehmen iberwiegend auf Ablehnung.?

Gerade angesichts der aktuellen Entwicklung der Zertifikatspreise, die viel niedriger als vor-
her erwartet sind, stellt sich aber die Frage, ob es nicht sinnvoll ware Preisuntergrenzen im

ETS einzufihren.18

17 vgl. European Commission (2010): Impact Assessment zur Versteigerungsverordnung. SEC(2010), S. 41.

18 Fiir Mindestpreise im EU ETS votieren u.a. Sandbag (2011), Grubb, Neuhoff (2011), UK House of Commons,
Energy and Climate Change Committee (2012), Grubb (2012), vgl. auch Holm-Miller, Weber (2010).
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Ubersicht 2
Ausgestaltungsmerkmale von Preisuntergrenzen

Motive

Vermeidung zu starker Preisvolatilitdten

Vermeidung eines zu geringen Preisniveaus (im Durchschnitt)
Funktion

Temporares Zuriickhalten von EUAs (zeitliche Stabilisierung)

Strategisches Zuriickhalten von EUAs (strategische Stabilisierung)

Permanentes Zuriickhalten von EUAs (Cap-Senkung)
Modifikation durch Mengenbegrenzung

Unbegrenzte Restmengen

Begrenzte Restmengen (und ggf. mehrstufige Preisgrenzen)
Umsetzungsformen

Primarauktion (Mindestpreis auf Teilmarkt)

Sekundarmarkt (Mindestpreis oder preisgesteuerte Intervention)

Kombination des ETS mit Abgaben (feste oder variable Abgaben)
Art der Grenzen

Absolute Grenzen (in Euro/EUA)

Relative Grenzen (zwischen Teilméarkten oder Terminen)
Dynamik

Statische Preisgrenzen (nominal/real)

Dynamische Preisgrenzen
Kombinationen

Ohne Preisobergrenzen

Mit Preisobergrenzen (Korridor)
Rdumlicher Geltungsbereich

National

EU-weit

Bei der Diskussion von kiinftig denkbaren Mindestpreisen im EU-ETS sind vielfaltige Ausge-

staltungsmerkmale von Mindestpreisen zu beachten (Ubersicht 2).

Die Ausgestaltung von Preisgrenzen hangt vor allem von den Zielen ab, die mit ihnen verfolgt

werden. Das Hauptmotiv flir Mindestpreise kann zum einen darin bestehen starke kurz- oder

mittelfristige Preisschwankungen auf dem CO,-Markt zu vermeiden, um die Unsicherheiten

fur Emittenten und andere Marktteilnehmer zu reduzieren. Zum anderen kann mit einem
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Mindestpreis ein generell héheres durchschnittliches Preisniveau angestrebt werden, um

das Knappheitssignal vor allem fir langerfristig angelegte Investitionen zu verstarken.

Fiir eine voriibergehende Stabilisierung der Zertifikatspreise kommt ein temporares Zuriick-
halten von Emissionsberechtigungen in Betracht. Wenn die zuriickgehaltenen Mengen nach
einer vorher definierten Zeitspanne automatisch wieder in den Markt gebracht werden,
kann allerdings nicht gewahrleistet werden, dass eine nachhaltige Preisstabilisierung bewirkt
wird. Ein solches Vorgehen eignet sich insofern eher fir den Ausgleich von kurzfristigen

Preisschwankungen.

Fiir eine mittelfristige Stabilisierung konnten restliche Zertifikate in eine strategische Reserve
flieRen, die gegebenenfalls (z.B. im Zusammenspiel mit Hochstpreisen) in spateren Marktsi-
tuationen mit hoher Zertifikatsnachfrage wieder teilweise oder vollstandig aufgelost werden
konnte (s. Kapitel 7). Durch den Mindestpreis wird die Preisunsicherheit zunachst vermin-
dert. Es erhoht sich dann allerdings unter Umstanden die Unsicherheit Gber H6he und Ver-
lauf der kiinftig insgesamt zur Verfliigung stehenden Zertifikatemengen, was héhere Unsi-

cherheiten fir Preiserwartungen bedeuten kann.

Wenn die zum Mindestpreis nicht nachgefragten Emissionsberechtigungen hingegen perma-
nent zurickhalten gehalten bzw. geldscht werden, dann entspricht dies zugleich einer Sen-
kung des gesamten Caps fiir die Handelsperiode. Eine solche Mindestpreisregelung wiirde

sich somit dauerhaft auf das Preisniveau der Zertifikate auswirken.

Als Modifikation einer Mindestpreisregelung kdnnten die jeweiligen Restmengen beschrankt
werden oder mehrstufige Mindestpreise eingefiihrt werden. Wenn die Restmengen be-
schrankt werden, kann der Preis bei sehr geringer Zertifikatsnachfrage geringer werden als
der Mindestpreis. Bei mehrstufigen Mindestpreisen kénnte die Intensitat der Intervention in
Abhangigkeit von der Marktlage gestaffelt werden. Hierbei ist auch eine Kombination unter-
schiedlicher Verwendungen von Restmengen (zeitliches, strategisches, permanentes Zu-
rickhalten) denkbar. Solche Modifikationen wirden allerdings die Komplexitdt des (hybri-

den) Systems der Mengensteuerung mit Preisgrenzen erhohen.

Es wére schwierig, Mindestpreise unmittelbar fir den Sekundarmarkt zu implementieren.
Zur Umsetzung von Mindestpreisen auf dem CO,-Markt bieten sich in der dritten Handelspe-

riode vor allem vorgegebene Mindestgebotspreise in Primarauktionen an. Dadurch werden
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zwar nicht unmittelbar geringere Preise im Sekundarmarkt ausgeschlossen, auf Grund der
groflen Bedeutung der Auktionierung in der dritten Handelsperiode wirkt sich ein solcher
Mindestpreis (auf einem Teilmarkt) aber mittelbar auf den Gesamtmarkt aus. Alternativ
kommen eventuell auch preisstiitzende Marktinterventionen in Betracht, wenn einer Ein-
richtung (Carbon Bank) entsprechende Kompetenzen Ubertragen werden (s. Kapitel 7). Auch
in diesem Fall sollten die Preisgrenzen fiir Interventionen ex ante transparent gemacht wer-
den. Die Umsetzung von Mindestpreisen durch Abgaben scheidet hingegen fiir die EU-Ebene

praktisch aus (siehe auch Abschnitt 6.3).

Bei den hier betrachteten Mindestpreisen handelt es sich um absolute Preisgrenzen die im
Vorhinein - in Euro pro EUA - festgelegt werden miissten. Uber die Hohe von Preisgrenzen
muss letztlich politisch entschieden werden. Hinsichtlich der notwendigen Investitionen in
kohlenstoffarme Technologien kimen Mindestpreise in einer Hohe in Betracht, die hierfir
ausreichende Anreize setzen wirde - vergleichbar den Steuersdtzen einer optimalen Emissi-
onssteuer.’® Um dem Emissionshandel geniigend Freiraum zur Preisbildung zu lassen, kann
es jedoch angemessen sein, den Mindestpreis niedriger zu setzen und ihm damit eher eine
Absicherungsfunktion statt einer direkten Lenkungsfunktion zuzuweisen. Auch aus Griinden
der politischen Akzeptanz wédre ein Mindestpreis niedriger anzusetzen. Aus gegenwartiger
Sicht kdme ein Mindestpreis von mindestens funf bis zehn Euro in Betracht. Da die Ober-
grenze der Emissionen in der dritten Handelsperiode von Jahr zu Jahr sinkt, sollte fir den

Mindestpreis ein real steigender Pfad vorgegeben werden.20

Ein Mindestpreis kdnnte im europdischen Emissionshandelssystem mit einem Hochstpreis
kombiniert werden. Der Hochstpreis misste allerdings erheblich héher sein als der Mindest-
preis und wahrend der Handelsperiode steigen (s. Abbildung 8). Eine Kombination von Min-
dest- und Hochstpreisen konnte vor allem dann sinnvoll sein, wenn die bei Mindestpreisen
anfallenden Restmengen an Emissionsberechtigungen nicht geléscht werden, sondern in
eine strategische Reserve flielen. Damit das Cap der Handelsperiode nicht insgesamt tber-
schritten wird, kann die Hochstpreisregelung auf die Hohe der dann bestehenden strategi-

schen Reserve beschrankt werden. Als Vorsorge fiir eine eventuelle Hochstpreissituation

19 Der Wissenschaftliche Beirat beim BMWi (2012) schlagt im Zusammenhang mit einer international einheitli-
chen Emissionssteuer fur den européischen Emissionshandel einen Mindestpreis in Héhe der Steuer vor.

20 Grubb (2012) schlagt fiir 2013 bis 2020 einen von 15 auf 22 Euro steigenden Mindestpreis vor.
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ware es sinnvoll, hierflir im Rahmen des Gesamt-Caps von Vornherein eine Anfangsreserve
zu bilden. Dazu missten die zur sofortigen Versteigerung vorgesehenen Mengen entspre-

chend vermindert werden.

Hinsichtlich des raumlichen Geltungsbereichs sollten sich alle MaBnahmen, die im Zusam-
menhang mit Mindest- oder Hochstpreisen stehen, auf das gesamte Gebiet des europai-
schen Emissionshandelssystems beziehen. Nationale Preisgrenzen sind hingegen wenig sinn-

voll und kénnen dem ETS schaden (siehe Abschnitt 6.3).

Insgesamt betrachtet wiirde die Einfliihrung von Preisgrenzen im europdischen Emissions-
handelssystem seine Wirkungsweise grundlegend veridndern. Erforderlich wire eine Ande-
rung der Emissionshandelsrichtlinie sowie der Auktionierungsverordnung und somit eine

politische Einigung auf konkrete Eckwerte.

Durch Preisgrenzen konnen nur bedingt verzerrte Knappheitsverhaltnisse im Emissionshan-
delssystem korrigiert werden. Sie sind fiir sich genommen kein adaquates Mittel zur Anpas-
sung an veranderte Emissionsziele oder die Wirkungen anderer politischer MaBRnahmen und
konnen solche Anpassungen nicht vollstdndig ersetzen. Die bisherigen Erfahrungen mit dem
Emissionshandelssystem haben aber gezeigt, dass Schocks und unerwartete Entwicklungen
wie die gravierende internationale Wirtschaftskrise 2008/09 zu erheblichen Preisbewegun-
gen fihren kdnnen, die die Funktionsfahigkeit des Systems in Frage stellen kénnen. Die Ein-
fihrung von Mindestpreisen kdnnte — auch in Verbindung mit Hochstpreisen — dazu beitra-
gen, dass extreme Preisausschlage vermieden werden und die Verldsslichkeit des Emissions-
handelssystems erhoht wird. Dadurch wiirden auch bessere Anreize fiir Investitionen in

kohlenstoffarme Technologien gegeben.

6.3 Nationale Preisgrenzen

Die einzelnen Mitgliedstaaten verfolgen in Verbindung mit der europdischen Klimaschutzpo-
litik zugleich eigene, nationale Ziele und setzen hierfiir zusatzliche Instrumente ein. Dabei ist
das Zusammenwirken nationaler MaBnahmen insbesondere mit dem europdischen Emissi-

onshandel zu beachten.
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In GroRbritannien sollen im Bereich der Stromerzeugung zusatzliche Anreize fir Investitio-
nen in kohlenstoffarme Technologien gegeben werden, in dem ein nationaler CO,-Preis
gestitzt und verstetigt wird (Carbon Price Floor). Hierzu ist ein Mindestpreis pro t CO, fest-
gelegt worden, der ab April 2013 16 £ betragen und bis 2020 real auf 30 £ steigen soll (in
Preisen von 2009, entsprechend 19,2 bis 36 Euro). Dieser Mindestpreis soll durch eine Abga-
be (Climate Change Levy, CCL) erreicht werden, die sich aus dem Kohlenstoffgehalt der Ener-
gietrager und dem erwarteten Zertifikatspreis errechnet. Fiir April 2013 wurde hierfir eine
Differenz (Carbon Price Support Rate) von 4,94 £/tCO, bzw. 5,93 Euro/tCO, ermittelt (DECC
2011; UK HM Revenue & Customs, HM Treasury 2011, A97).

Die Preisdifferenz diirfte aus aktueller Sicht allerdings wesentlich héher ausfallen, so dass

der angestrebte nationale CO,-Preis dann nicht erreicht wiirde.

Selbst wenn der Zertifikatspreis richtig vorhergesagt werden kdnnte, ist der Sinn einer sol-
chen MalRnahme, die im Inland einen hoheren CO,-Preis anstrebt als auf dem européischen
Zertifikatsmarkt, zweifelhaft.2! Die inlandischen Stromerzeuger werden starker belastet als
in anderen Mitgliedstaaten und miissen von daher auch mehr Emissionen vermindern, so
dass sich auch die Gesamtnachfrage nach Zertifikaten in Europa tendenziell vermindert. Die
Emissionen im gesamten europdischen ETS-Bereich vermindern sich allerdings nicht. Als

Folge wird der Zertifikatspreis nicht erhoht, sondern tendenziell sogar weiter gesenkt.

Eine solche nationale MalRnahme ist insofern nicht dazu geeignet, den europaischen CO,-
Preis zu stabilisieren. Sie hat auch keine Vorbildfunktion flir das Funktionieren des Emissi-
onshandelssystems: Wenn alle Mitgliedstaaten eine Steuer in Hohe der Differenz zwischen
angestrebtem Mindestpreis und Zertifikatspreis erheben wiirden, kénnte die Steuer im

Gleichgewicht so hoch wie der Mindestpreis werden und der Zertifikatspreis auf null sinken.

7 Strategische Reserve

Zur Starkung und Flexibilisierung des européaischen Emissionshandelssystems kdnnte eine
strategische Reserve eingefliihrt werden, die dazu beitragt das Angebot an Zertifikaten kurz-

fristig zu verknappen und die Zertifikatspreise zu stabilisieren. Eine solche Reserve ist bisher

21 Wahrend Wood, Jotzo (2011) in einem solchen System Vorteile sehen, wird es in UK House of Commons,
Energy and Climate Change Committee (2012) grundsatzlich mit Verweis auf Intra-EU Leakage kritisiert.
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im EU-ETS nicht vorgesehen. Die Emissionshandels-Richtlinie beruht streng auf den Prinzi-
pien eines Ex-ante-Mengensystems, das nachtragliche Eingriffe in die Cap-Festsetzung, Allo-
kation und Handelsregeln grundsatzlich ausschliel3t. Dies gilt insbesondere auch fiir die Ver-
steigerungen in Primdrauktionen, deren ,Verfahren vorhersehbar sein (sollte), besonders
was den Zeitplan und die Abfolge der Versteigerungen und die voraussichtlich zur Verfiigung
zu stellenden Mengen angeht” (Artikel 10). Ab 2013 miussen die Mitgliedstaaten samtliche
Zertifikate, die nicht kostenlos zugeteilt werden, versteigern. Sie haben somit (abgesehen
von ,,MaRnahmen im Fall ibermaRiger Preisschwankungen” nach Artikel 29a, die sich zudem
allein auf ibermaRige Preiserhohungen beziehen) keine Moglichkeit die Angebotsmenge an
Zertifikaten zu beeinflussen. Auch bei den bisherigen Versteigerungen besteht ein wesentli-
ches Ziel darin, den Sekundarmarkt - und damit den CO,-Markt insgesamt - moglichst nicht

zu storen.

Die Bildung einer strategischen Reserve spielt in der aktuellen politischen Diskussion zumin-
dest implizit eine groBe Rolle. Dabei wird davon ausgegangen, dass ein Zuriickhalten von
Zertifikaten, die fir die Versteigerungen vorgesehen sind, (Set Aside) rechtlich und politisch
leichter und schneller durchsetzbar sind als weitergehende Anderungen der Richtlinie, die
mit komplexeren politischen Neuverhandlungen verbunden sein konnten. Wenn aber Zerti-
fikate zuriickgehalten werden und dies nicht als Cap-Anpassung deklariert wird, dann ist eine
strategische Reserve unausweichlich. Es ist dann auch vorab festzulegen, unter welchen

Bedingungen die Zertifikate spater wieder in den Markt kommen oder geldscht werden.

Die Europadische Kommission hat im Juli 2012 vorgeschlagen, die fiir 2013 bis 2015 vorgese-
hene Versteigerungsmenge um 400, 900 oder 1.200 Millionen Emissionsberechtigungen zu
vermindern und dafiir die Versteigungsmengen zum Ende Handelsperiode (2018-2020 oder
2020) zu erhéhen (Backloading). Hierfir hat die Kommission Entwiirfe zur Anderung der
Emissionshandelsrichtlinie und der Versteigerungsverordnung vorgelegt (European Commis-
sion 2012 a, b, c, d).

Wie die Diskussion in Kapitel 6 gezeigt hat, kann eine strategische Reserve auch im Zusam-
menhang mit Preisgrenzen wie Mindestpreisen in Primdrauktionen — gegebenenfalls in Ver-

bindung mit Héchstpreisregelungen - von Bedeutung sein.
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Wenn zugleich mehrere Anpassungen zur Starkung und Flexibilisierung des EU ETS vorge-
nommen werden sollen, wie dies von mehreren Seiten gefordert wird,22 dann liegt es nahe,
sie in ein Ubergreifendes Konzept einer strategischen Reserve einzubetten. Neben einer
kurzfristigen einmaligen Verminderung der Auktionierungsmengen und den Differenzmen-
gen in Folge von Preisgrenzen kommen hierbei auch weitere Anpassungen in Betracht wie
eine eventuelle nochmalige Verminderung der Auktionierungsmengen zu einem spateren

Zeitpunkt oder denkbare Mechanismen zur Marktintervention nach vorgegebenen Regeln.

Das Aufkommen an Zertifikaten fiir eine strategische Reserve kdnnte somit aus folgenden

Quellen kommen:

e einmalige Zurickhaltung von Emissionsberechtigungen, die zur Versteigerung vorge-
sehen sind (Set Aside),

e Restmengen, die entstehen, wenn Mindestpreise wirksam werden,

e eventuell nochmalige Zuriickhaltung von Emissionsberechtigungen,

e eventuell zusatzliche Entnahme von Emissionsrechten durch Marktinterventionen.
Fir die Verwendung von Zertifikaten der strategischen Reserve kommen in Betracht:

e Lbdschung der Emissionsberechtigungen,
e Ubertragung in die folgende Handelsperiode,
e Rickfiihrung bei eventuellen Hochstpreisen,

e eventuelle Rickfiihrung durch Marktinterventionen.

Die Bildung und Handhabung einer derartigen strategischen Reserve miissten dann in der
ETS-Richtlinie verankert werden. Wenn die verfliigbaren Emissionsrechte in einem Schritt
gegeniber der bisherigen Cap-Festsetzung betrachtlich gesenkt werden, sollte weitgehend
Klarheit dartber geschaffen werden, ob und in welchem Male eventuell spater eine weitere
einmalige Zuriickhaltung von Emissionsberechtigungen erfolgen kann oder ob dies ausge-
schlossen wird. Es sollte politisch auch friihzeitig angekiindigt werden, unter welchen Bedin-

gungen mit gravierenden Anderungen der ETS-Richtlinie zu rechnen wire.

Ein besonders hohes MaR an Transparenz und Vorhersehbarkeit ware Gber eventuelle Re-

geln fur laufende Marktinterventionen erforderlich. Hierzu wird haufig an die Grindung

22 ygl. Sandbag (2011), Grubb, Neuhoff (2011), UK House of Commons, Energy and Climate Change Committee
(2012), Grubb (2012).
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einer unabhangigen Einrichtung (,,Carbon Bank”) z.B. nach dem Vorbild der Européischen
Zentralbank gedacht, die den Zertifikatemarkt flexibel beeinflussen kénnte, ohne dass vor-
her jeweils Anderungen der ETS-Richtlinie nétig wiren.23 Die generelle Aufgabe einer sol-
chen Einrichtung bestiinde in der Stabilisierung des Zertifikatemarktes bei unvorhergesehe-
nen Entwicklungen und der Gewdahrleistung eines angemessenen Zertifikatspreises. In funk-
tioneller Hinsicht misste allerdings ausgeschlossen werden, dass ein solches Organ das
Emissionshandelssystem durch willkirliche oder spekulative Ad-hoc-Interventionen unter-
wandert. Es misste vielmehr genauer festgelegt werden, unter welchen Bedingungen wel-

che Interventionen maoglich sein sollen.

Da das Ziel letztlich in einer stabilen Entwicklung des Zertifikatspreises bestiinde, waren
hierzu am ehesten absolute und eventuell zusatzlich relative Preisregeln geeignet, die ex
ante festzuschreiben waren. Wenn die Kompetenzen der Einrichtung aber in diesem Sinne
eingeschrankt werden, besteht letztlich kein fundamentaler Unterschied zu einem System

mit festgelegten Mindest- und Hochstpreisen.

Die Einrichtung wadre dann eher ein ausfiihrendes Organ, das einen Teil der Emissionsberech-
tigungen zentral verwaltet, oder aber ein Aufsichtsgremium, das die Einhaltung der Regeln
Uberwacht. Auch bei einer eingeschrankten Funktion der Einrichtung waren unter Umstan-
den komplexe institutionelle Regelungen erforderlich, um eine solche Einrichtung zu etablie-
ren und in die Lage zu versetzen die Aufgaben auf EU-Ebene zu erfiillen sowie Glaubwiirdig-
keit bei den Marktteilnehmern zu erreichen. In wieweit damit politische Entscheidungspro-
zesse zur Verbesserung des EU ETS beschleunigt bzw. im Einzelfall ersetzt werden kénnen,
ist nicht ohne Weiteres absehbar, zumal jeweils nationale Interessen der Mitgliedstaaten

berihrt sein kdnnen.

Rechtliche Aspekte

Unabhangig von der Etablierung einer neuen Einrichtung missen die rechtlichen Aspekte zur
Umsetzung einer strategischen Reserve noch genauer geprift werden. Dies betrifft u.a. die

Fragen, welche Rechtsgrundlagen anzupassen widren, wie ,Set Aside” genau von Cap-

Anpassungen abzugrenzen sind und wie Preisuntergrenzen oder andere Interventionen im-

23 ygl. z.B. UK House of Commons, Energy and Climate Change Committee (2012).
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plementiert werden kdnnten. Hierzu gehen die Vorstellungen derzeit offenbar noch weit

auseinander.

Die Europdische Kommission hat am 25.7.2012 eine ,technische” Anderung der EU-EHS-
Richtlinie vorgeschlagen, ,, durch die klargestellt werden soll, dass der Zeitplan fiir Versteige-
rungen innerhalb eines Handelszeitraums aufgrund auBergewdhnlicher Umstande durch
eine Anderung der betreffenden Verordnung von der Kommission angepasst werden kann,
um das ordnungsgemafle Funktionieren des CO,-Markts zu gewahrleisten (Europaische
Kommission 2012 d). Das Kriterium ,auBergewohnlicher Umstande” wird dabei allerdings
nicht weiter konkretisiert. Zugleich hat sie einen Entwurf fiir eine kiinftige Anderung der
Versteigerungsverordnung vorgelegt, die ein Backloading regelt. Im Laufe des Jahres 2012
wird sie einen ersten Bericht zum Funktionieren des CO,-Markts in der EU vorlegen, auf

dessen Grundlage Uber erforderliche StrukturmaBnahmen im EU-ETS diskutiert werden soll.

Das EU-Parlament hat in Ausschiissen Anpassungen des ETS zum einen im Zusammenhang
mit ambitionierteren Emissionszielen und zum anderen im Zusammenhang mit dem Entwurf
der Energieeffizienz-Richtlinie behandelt, dabei aber letztlich Entscheidungen Uber Mal3-
nahmen und Umsetzungsfragen offen gelassen. ClientEarth (2011) hat in einem rechtlichen
Kommentar fir moglich gehalten, dass die Kommission tber eine Verringerung der Cap-
Hohe fir das Jahr 2013 entscheiden und damit den daran gebundenen Cap-Pfad absenken
konne. Sandbag (2011) hat vorgeschlagen, dass die Kommission mindestens 1,7 Mrd. EUA
fur dritte Handelsperiode zurlickhdlt und eine Revision der ETS-Richtlinie bis 2015 einleitet,
damit die zurlickgehaltenen Zertifikate dann geloscht werden kdénnen. Aus der Sicht von
Grubb (2012) stellt die Wirtschaftskrise eine hthere Gewalt dar. Uber ein Set Aside (von 1,4
Mrd. EUA) kénnte seiner Auffassung nach moglicherweise in einem Komitologie-Verfahren
entschieden werden. Dies gelte dhnlich auch fir die Einfihrung eines Mindestpreises in
Primdrauktionen. Im Bericht des britischen Energy and Climate Change Committee (2012)
wird hingegen betont, dass in diesem Zusammenhang transparente Regeln, objektive Bewer-

tungen und klare Mechanismen zur Loschung oder Riickfiihrung erforderlich sind.

Rechtliche Aspekte kdnnen im vorliegenden Beitrag nicht ndher diskutiert werden. Die Hoff-
nung vieler Autoren, wirksame kurzfristige Anderungen des ETS mit méglichst geringen

rechtlichen Anforderungen erreichen zu kdnnen, wird allerdings skeptisch betrachtet. Die
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betrachteten Anpassungen stellen gravierende Anderungen des europiischen Emissions-
handelssystems dar, die nur mit breiter politischer Entscheidungsfindung vorgenommen
werden kénnen und klare rechtliche Regelungen erfordern. Aus 6konomischer Sicht ist dabei
besonders wichtig, dass die Marktteilnehmer das notwendige Vertrauen in die Funktionsfa-

higkeit und Stabilitat des CO,-Marktes setzen kdnnen.

8 Fazit

Das europdische Emissionshandelssystem (EU-ETS) ist grundsatzlich ein Mengeninstrument
zur Erreichung von Mengenzielen, die ex-ante, d.h. vor der eigentlichen Phase des Emissi-
onshandels, als Obergrenze vorgegeben werden missen. Der im Handel resultierende Preis
soll die Knappheit der Emissionsrechte reflektieren. Schocks und unerwartete Entwicklungen
konnen allerdings dazu fuhren, dass der Zertifikatspreis stark schwankt und seine Lenkungs-
funktion nur noch eingeschrankt erfillt. Aktuell sind die CO,-Preise extrem niedrig und set-
zen damit nur geringe Anreize zur Emissionssenkung und zu Investitionen in kohlenstoffarme
Technologien. Eine solche Entwicklung kann das Vertrauen in das zentrale Instrument der
europdischen Klimapolitik erschittern. Bei niedrigen CO,-Preisen ergeben sich aulerdem
auch nur geringe Versteigerungserlose, die zum Grofteil zur Finanzierung von Klimaschutz-

malknahmen vorgesehen sind.

In der klimapolitischen Diskussion werden unterschiedliche Ansatze verfolgt um den Emissi-
onshandel zu starken und flexibler zu machen. Hierzu zdhlen eine verbindliche Formulierung
von langerfristigen Reduktionzielen, ein ambitionierteres Reduktionsziel der EU fiir 2020,
eine Verminderung des Cap fiir den ETS-Bereich, ein Zuriickhalten von Emissionsberechti-
gungen, die flr die Versteigerung vorgesehen sind (Set Aside bzw. Backloading), Mindest-
preise bei Versteigerungen, Mechanismen fiir flexiblere Anpassungen der ETS-Vorgaben
sowie Begrenzungen der Anerkennung von Gutschriften aus projektbezogenen MaRnahmen

in anderen Landern.

Im vorliegenden Beitrag werden Cap-Anpassungen, Mindestpreise bzw. Preiskorridore und
eine strategische Reserve untersucht. Dabei geht es jeweils vor allem um eine temporadre
oder permanente Verknappung der Zertifikatsmengen, um dadurch den Zertifikatspreis zu

stlitzen und starkere Anreize zum Klimaschutz zu geben.
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Nachtrégliche Cap-Anpassungen sollten in einem Emissionshandelssystem nur in Ausnahme-
fallen erfolgen. Sie kdnnen moglicherweise die Verlasslichkeit des ETS beeintrachtigen, zu
Marktunsicherheiten fiihren und unter Umstdanden schwierige politische Nachverhandlun-
gen mit sich bringen. Aus Griinden des Vertrauensschutzes und der Rechtssicherheit sollten
Moglichkeiten von eventuellen Anpassungen vor Beginn der Handelsperiode transparent
gemacht werden. Cap-Anpassungen kommen in Betracht bei Anderung der politischen Ziele,
bei besonderen gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen und zur Abstimmung mit den Wir-
kungen von politischen MaRnahmen zur Férderung erneuerbarer Energien und der Energie-

effizienz.

Wenn das politische Reduktionsziel der Gesamtemissionen fir 2020 (um 20 % gegeniber
1990) verscharft wird, ist eine Cap-Anpassung unausweichlich. Fir den Fall einer Zielande-
rung im Zusammenhang mit internationalen Verhandlungen war eine Anderung der ETS-
Richtlinie - wie auch eine Anderung der Entscheidung iiber Anstrengungen im Nicht-ETS-
Bereich — von Vornherein vorgesehen. Dies miisste auch bei einer eventuellen einseitigen
Zielverscharfung gelten. Die Europadische Kommission hat im Mai 2010 ein 30 %-Szenario
veroffentlicht, in dem allerdings eine verstarkte Nutzung von Gutschriften fiir Projekte in
anderen Ldandern eingerechnet ist, so dass die Emissionen in der EU um 25 % sinken wiirden.
Das Reduktionsziel fir den ETS-Bereich bis 2020 gegentiiber 2005 erhéht sich in diesem Sze-
nario von 21 auf 34 %. Die Kommission hat hierzu ein Set Aside von 1,4 Mrd. Emissionsbe-
rechtigungen, die flir Auktionierung vorgesehen sind, vorgeschlagen. Im Fall einer dauerhaf-
ten Herausnahme dieser Menge aus dem Markt wiirden nach den Analysen der Kommission
aufgrund des hoheren Zertifikatspreises die fiir 2020 erwarteten Auktionserlése um 7,3 Mrd.
Euro steigen. Es ware wiinschenswert, dass zumindest die politischen Entscheidungen hieri-
ber noch vor Beginn der Handelsperiode gefallt werden, damit sich Emittenten und andere

Marktteilnehmer auf eventuelle Anderungen friihzeitig einstellen kénnen.

Die Frage, ob das Cap im Emissionshandel im Nachhinein an konjunkturelle Entwicklungen
angepasst werden sollte, ist umstritten. Konjunkturbedingte Schwankungen der Zertifikats-
preise sind bei einem Mengeninstrument grundsatzlich erwiinscht, da der Zertifikatspreis die
jeweilige Knappheit signalisiert. AuBerdem bietet das europdische ETS gewisse zeitliche
Flexibilitdten durch Banking und Borrowing. Die weltweite Wirtschaftskrise 2008/09 hat
allerdings in vielen Bereichen zu drastischen Einbriichen der Produktion und damit der Zerti-
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fikatsnachfrage gefiihrt, was sich durch Banking auch noch in der dritten Handelsperiode
auswirken wird. Soweit die mittelfristigen Emissionsziele mit Blick auf die langerfristige Ent-
wicklung ohnehin gesenkt werden sollen, bietet ein als Folge der Wirtschaftskrise bestehen-
der Uberhang an Emissionsrechten eine giinstige Gelegenheit ambitioniertere Emissionsziele
durch eine einmalige Cap-Anpassung leichter umzusetzen. Fir den Fall einer erneuten tief-
greifenden Wirtschaftskrise wahrend der dritten Handelsperiode kdnnte vorsorglich eine
regelgebundene Cap-Anpassung erwogen werden. Solche Cap-Anpassungen konnten aber
unter Umstanden die Verldsslichkeit und Transparenz des ETS beeintrachtigen. Es sollten
deshalb von Vornherein Kriterien vereinbart werden, die bei einer eventuellen Cap-
Anpassung an die gesamtwirtschaftliche Entwicklung einzuhalten waren. Hierzu gehort ins-
besondere die Beschrdankung auf eine Situation, in der die wirtschaftliche Entwicklung durch
eine schwere Krise erheblich gestort wird, das Wirtschaftswachstum nachhaltig beeintrach-

tigt wird und die Zertifikatsnachfrage dadurch wesentlich reduziert wird.

Die Wechselwirkungen zwischen Emissionshandel und anderen politischen Instrumenten zur
Forderung erneuerbarer Energien und zur Steigerung der Energieeffizienz missen bei bereits
bei der Cap-Festlegung (es ante) beriicksichtigt werden. Wenn die durch andere Malinah-
men bewirkte Verminderung der Emissionen vollstédndig bei der Cap-Festsetzung beriicksich-
tigt wird, dann kann eine ansonsten ausgeldste Verminderung des Zertifikatspreises und
eine Verlagerung von Emissionen innerhalb des ETS vermieden werden. Eine mangelnde
Abstimmung zwischen den Instrumenten kann sich insbesondere dann ergeben, wenn die
Emissionsverminderung durch erneuerbare Energien und Energieeffizienzsteigerungen bei
der Cap-Festsetzung nicht richtig antizipiert wird. Laufende Ex-post-Anpassungen des Caps
an die tatsachliche Entwicklung stiinden allerdings in Konflikt mit dem Ex-ante-Prinzip des
Emissionshandels. Eher denkbar wéare — nach einer eventuellen Anpassung vor oder zu Be-
ginn der Handelsperiode — eine mittelfristige Uberpriifung der ETS-Vorgaben z.B. nach drei
oder vier Jahren. Eine nachtragliche Cap-Anpassung innerhalb der Handelsperiode ware
insbesondere dann angezeigt, wenn die politischen Instrumente zur Forderung der Stromer-
zeugung aus erneuerbaren Energien und der Senkung des Stromverbrauchs in einem gravie-
renden Mal3e starker zur Verminderung von Treibhausgasemissionen beitragen als zundchst

erwartet.
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Zur erhohten Flexibilitat innerhalb der Handelsperiode kénnten im ETS auch absolute Min-
destpreise oder Preiskorridore eingefihrt werden, die in Abhangigkeit von der Ausgestaltung
zu dhnlichen Effekten fihren wie nachtragliche Mengenanpassungen. Sie kdnnen allerdings
insbesondere eine Cap-Anpassung an ambitioniertere Emissionsziele nicht ersetzen. Das
Hauptmotiv fiir solche hybriden Systeme besteht in einer Stabilisierung des Zertifikatsmark-
tes durch Beschrankung der Preisschwankungen. Fiir eine voriibergehende Stabilisierung der
Zertifikatspreise durch einen Mindestpreis kommt ein temporares Zuriickhalten von Emissi-
onsberechtigungen in Betracht. Wenn die zuriickgehaltenen Mengen nach einer vorher defi-
nierten Zeitspanne automatisch wieder in den Markt gebracht werden, kann allerdings nicht
gewadhrleistet werden, dass eine nachhaltige Preisstabilisierung bewirkt wird. Fiir eine mit-
telfristige Stabilisierung konnten restliche Zertifikate in eine strategische Reserve flieBen, die
gegebenenfalls (z.B. im Zusammenspiel mit Hochstpreisen) in spateren Marktsituationen mit
hoher Zertifikatsnachfrage wieder teilweise oder vollstandig aufgeldst werden konnte. Wenn
die zum Mindestpreis nicht nachgefragten Emissionsberechtigungen hingegen permanent
zuriickgehalten bzw. geléscht werden, dann entspricht dies zugleich einer Senkung des ge-
samten Caps fiir die Handelsperiode. Eine solche Mindestpreisregelung konnte sich somit
dauerhaft auf das Preisniveau der Zertifikate auswirken. Zur Umsetzung von Mindestpreisen
auf dem CO,-Markt bieten sich in der dritten Handelsperiode vor allem vorgegebene Min-
destgebotspreise in Primdrauktionen an. Aus gegenwartiger Sicht kame ein Mindestpreis von
zunachst mindestens flinf bis zehn Euro in Betracht, der in der dritten Handelsperiode von
Jahr zu Jahr real steigen sollte. Ein eventueller Hochstpreis miisste erheblich hdher sein als
der Mindestpreis und ebenfalls von Jahr zu Jahr real steigen. Damit das Cap der Handelspe-
riode nicht insgesamt Uberschritten wird, kdnnte eine Hochstpreisregelung auf die Hohe
einer vorhandenen Reserve beschrankt werden. Alle Mallnahmen, die im Zusammenhang
mit Mindest- oder Hochstpreisen stehen, sollten fir das gesamte Gebiet des europaischen
Emissionshandelssystems gelten. Nationale Preisgrenzen sind hingegen wenig sinnvoll und

koénnten dem ETS schaden.

Die Einfihrung einer strategischen Reserve konnte dazu beitragen, das Angebot an Zertifika-
ten rasch zu verknappen und die Zertifikatspreise zu stabilisieren. Ein Zurlickhalten von Zerti-
fikaten, die fiir Versteigerungen vorgesehen sind, (Set Aside) in einer strategischen Reserve

wire rechtlich und politisch leichter und schneller durchsetzbar als weitergehende Anderun-
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gen der Richtlinie, die mit komplexeren politischen Neuverhandlungen verbunden sein kénn-
ten. Es sollte dann vorab festgelegt werden, unter welchen Bedingungen die Zertifikate spa-
ter wieder in den Markt kommen oder geldscht werden. Eine strategische Reserve kann
auch im Zusammenhang mit einem Mindestpreis bzw. Preiskorridor hilfreich sein, um Rest-

mengen aufzunehmen und eventuell spater wieder freizugeben.

Ein besonders hohes MaR an Transparenz und Vorhersehbarkeit ware Gber eventuelle Re-
geln fir laufende Marktinterventionen durch eine unabhangige Einrichtung erforderlich. Da
das Ziel letztlich in einer stabilen Entwicklung des Zertifikatspreises bestiinde, ware hierzu
am ehesten an Preisregeln zu denken, die ex ante festzuschreiben waren. Dann bestiinde
letztlich kein fundamentaler Unterschied zu einem System mit vorgegebenen Mindest- und
Hochstpreisen. Komplexe institutionelle Reglungen, die unter Umstanden mit der Einfliihrung
einer unabhangigen Einrichtung verbunden waéren, sollten nach Moglichkeit vermieden wer-

den.

Die diskutierten mittelfristigen Anpassungsoptionen im europdischen Emissionshandelssys-
tem sind in Tabelle 3 zusammenfassend anhand von Bewertungskriterien gegeniibergestellt.
Aufgrund der unterschiedlichen Motive und Wirkungsweisen sind diese Optionen grundsatz-
lich nicht als Alternativen zu betrachten, sondern kdnnen sich unter — Umstanden auch in

Abhéangigkeit von der jeweiligen politischen Durchsetzbarkeit - erganzen.

Aus O0konomischer Sicht ist eine Cap-Anpassung an ambitioniertere Ziele unausweichlich,
sobald man sich hierauf politisch geeinigt hat. Eine Cap-Anpassung an die wirtschaftliche
Entwicklung kann im Ausnahmefall einer schweren Krise angezeigt sein. Ob wahrend der
Handelsperiode eine Cap-Anpassung an Emissionssenkungseffekte politischer MaRnahmen
zur Forderung erneuerbarer Energien und der Energieeffizienz erforderlich ist, sollte nach
drei oder vier Jahren Uberpriift werden. Ein Zuriickhalten von Versteigerungsmengen (Set
Aside) kann zur kurzfristigen Stabilisierung beitragen und eventuell als Vorlaufer einer Cap-
Anpassung dienen; die Moglichkeiten hierzu sollten aber - ebenso wie Cap-Anpassungen -

spezifisch begriindet und friihzeitig transparent gemacht werden.
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Tabelle 3

Mittelfristige Anpassungsoptionen im EU-ETS

Cap-Anpassung
an ambitionier-
tere Ziele

Cap-Anpassung
an wirtschaftli-
che Entwicklung

Cap-Anpassung
an Effekte
politischer
MaBnahmen

Set Aside

Reserve-
Management

Mindestpreis

Kriterien fiir

Zieldnderung,

extreme gesamt-

gravierende

Ziele, Schocks,

Vermeidung von

Vermeidung von

Anpassungs- z.B. 30 % statt 20 | wirtschaftliche nicht-antizipierte | politische MaR- | extremen Preisen | extremen Preisen
bedarf % bis 2020 Schocks Effekte nahmen bzw. Fluktuatio- | bzw. Fluktuatio-
nen nen

Anpassungs- einmalig einmalig, u.U. einmalig einmalig, u.U. einmalige Einfiih- | einmalige Einfiih-

haufigkeit mehrmalig mehrmalig rung rung

Anpassungs- sofort nach im Krisenfall nach Priifung abhangig von laufend laufend

zeitraum Zielanpassung 2015/16 Ausgestaltung

Funktion/ Aus- dauerhafte dauerhafte dauerhafte zumindest Reserveauf- und | Steigender

gestaltung Verminderung Verminderung Verminderung temporare Abbau durch Mindestpreis in
der Zertifikate der Zertifikate der Zertifikate Verminderung unabh. Einrich- Primarauktionen

der Auktions-

tung ("Carbon

(optional mit

mengen Bank") Hochstpreis)

Zielabstimmung | erfolgt unmittel- | ggf. erforderlich | ggf. erforderlich | bedingt offen gering

bar, auch Nicht-

ETS-Bereich
Kurzfristige hoch teilweise teilweise bedingt bedingt bedingt
Wirksamkeit
Langfristige hoch teilweise teilweise bedingt bedingt bedingt
Wirksamkeit
Sicherheit fiir relativ hoch eingeschrankt mittelhoch gering sehr gering hoch
Marktteilnehmer
Auktionserlése steigen steigen steigen bedingt offen steigen bedingt

Rechtlich-
administrative
Umsetzung

Anderung der RL,
auch Gratis-
Zuteilungen?

Anderung der RL,
auch Gratis-
Zuteilungen?

Anderung der RL,
auch Gratis-
Zuteilungen?

Anderung der RL,
AuktionierungsV

Es waren kom-
plexe Regelungen
der Kompeten-
zen notwendig

Anderung der RL,
AuktionierungsV

Politische Durch- | offen, fraglich, auch unklar relativ gut fraglich unklar
setzbarkeit unterschiedl. abhangig von (von Kommission (von Kommission
Ppsitionen zu Zieldiskussion vorgeschlagen) derzeit nicht
Zielen, auch unterstiitzt)
abhangig vom
internationalen
Prozess
Okonomische Zielanderung Anpassung auf Anpassung ggf. evtl. als Vorlaufer | problematisch, flankierend

Bewertung

notwendig,
Anpassung dann
unausweichlich

Ausnahmefalle zu
begrenzen

erforderlich

einer Cap-
Anpassung
sinnvoll

komplexe institu-
tionelle Regelun-
gen vermeiden

sinnvoll, auch
abhéangig von
anderen Anpas-
sungen
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Ein aktives Reserve-Management wahrend der Handelsperiode durch eine neue Institution
(Carbon Bank) wére hingegen im Hinblick auf die Glaubwiirdigkeit und die Funktionsfahigkeit
des ETS problematisch und wird deshalb skeptisch beurteilt. Angesichts der bisherigen Preis-
entwicklung, die gravierend von friitheren Erwartungen abweicht, konnten ex ante festzule-
gende Regelungen fir Mindestpreise als flankierende MaBnahme sinnvoll sein. Eine ab-
schlieBende Bewertung von preissteuernden Elementen im ETS hdngt nicht zuletzt davon ab,

welche Vorkehrungen fir Anpassungen der Mengensteuerung politisch durchsetzbar sind.

Cap-Anpassungen kénnten das europdische Emissionshandelssystems starken und flexibler
gestalten. Unter Umstanden ist auch an eine Einfiihrung von Mindestpreisen zu denken.
Gravierende Anderungen des ETS kdnnen allerdings nur mit breiter politischer Entschei-
dungsfindung vorgenommen werden und erfordern klare rechtliche Regelungen. Aus 6ko-
nomischer Sicht ist dabei besonders wichtig, dass die Marktteilnehmer das notwendige Ver-

trauen in die Funktionsfahigkeit und Stabilitat des CO,-Marktes setzen kénnen.
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