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Einleitung

Wenn im Sommer die EU-Kommission ihren Vorschlag zur Umsetzung der neuen
Klimaziele vorlegt, kommt der Ausgestaltung des Europdischen Emissions-
handelssystems (EU-ETS) und der Marktstabilitatsreserve (MSR) dabei eine besondere
Bedeutung zu. Die MSR ist mehr als nur ein technisches Detail einer europaischen
KlimaschutzmaBnahme, sie ist eine zentrale Komponente flir den Erfolg des EU-ETS und
damit der nationalen KlimaschutzmaBnahmen in den erfassten Sektoren. Damit ist die
Marktstabilitatsreserve Dreh- und Angelpunkt einer gemeinsamen Klimapolitik der
Europaischen Union. Ihre Ausgestaltung ist deshalb mitentscheidend fir die Einhaltung

der deutschen und europdischen Klimaziele und der damit verbundenen Kosten.

Doch das aktuelle Design der Marktstabilitatsreserve und mithin des EU-ETS wirkt in
wichtigen Bereichen ihrer eigentlichen Zielsetzung entgegen: 1.) Marktstabilitdt zu
schaffen, 2)) Synergien mit anderen klima- und energiepolitischen MaBnahmen zu
erzeugen und 3.) Innovationsanreize zu stdrken. Zwar hat die MSR seit ihrer Ankiindigung
wesentlich dazu beigetragen, den historischen Uberschuss an Emissionsrechten zu
reduzieren und damit das Vertrauen in das EU-ETS wiederherzustellen. Unsere Analysen
wecken jedoch erhebliche Zweifel daran, dass die MSR als Instrument geeignet ist, den

Herausforderungen des kommenden Jahrzehnts zu begegnen.

Die MSR hat die Aufgabe, durch eine Anpassung der zur Verfigung stehenden Zertifikate
Angebot und Nachfrage aneinander anzugleichen. Auf antizipierte Anderungen im Markt-
geschehen, wie eine bevorstehende Zielverschdrfung, den Kohleausstieg von Mitglieds-
staaten oder Durchbriiche im Bereich klimafreundlicher Technologien, reagiert die MSR
jedoch hdufig falsch. Neue Forschungsergebnisse zeigen, dass sie in diesen Fallen
Angebot und Nachfrage weiter auseinandertreibt und Preisreaktionen verstarkt, statt
diese abzumildern. Im Extremfall kann die MSR bei vorab angekiindigten Klimaschutz-
maBnahmen sogar dazu fuhren, dass mehr neue Zertifikate zur Verfigung gestellt

werden. In Summe wird dann mehr statt weniger emittiert.

Ohne eine grundlegende Reform der MSR besteht daher die Gefahr von deutlich héheren

Kosten der Energiewende flr Steuerzahlende und Unternehmen. Dies gefahrdet die



Akzeptanz der europaischen Klimaziele. Die von uns hier vorgeschlagene preisbasierte
Angebotssteuerung ist ein verstandliches, stabiles und erprobtes Instrument, das den
veranderten Anforderungen der kommenden Jahrzehnte gerecht wird. Verschiedene
Ausgestaltungsmoglichkeiten einer solchen preisbasierten Angebotssteuerung werden

hier erlautert.



Verdienste und Schwachstellen der Marktstabilitatsreserve

Mit dem European Green Deal hat die Europdische Union den Weg zur Klimaneutralitat
eingeschlagen. Damit die neuen Klimaziele fir 2030 und 2050 erreicht werden kénnen,
sind verschiedene weit- und tiefgreifende MaBBnahmen auf allen Ebenen notwendig.
Zentrales und bewahrtes Element des bisherigen und zukinftigen Weges ist die Be-
preisung von Treibhausgasemissionen, die in der EU maBgeblich vom Europaischen
Emissionshandelssystem (EU-ETS) Gibernommen wird. Doch das EU-ETS steht aktuell vor
groBen Herausforderungen: Uber die kommenden Jahrzehnte werden die Gewahr-
leistung von Preisstabilitat im EU-ETS, die Erhéhung der Planungssicherheit fur not-
wendige und langwierige Transformationsprozesse sowie die Sicherstellung der Kom-
patibilitdt mit begleitenden und lberlappenden MaBBnahmen stark an Wichtigkeit
gewinnen.! Fir diese Herausforderungen ist das zuletzt 2018 reformierte EU-ETS nicht

gewappnet.

Mit der Einfuhrung der Marktstabilitdtsreserve sollten die oben genannten Punkte
adressieren werden. Zusammen mit den anderen MaBnahmen der Reform von 2018
konnte so bereits einiges erreicht werden: Der historisch gewachsene Uberhang an
Zertifikaten konnte reduziert werden. Die Preise kletterten nach zehn Jahren endlich aus
einer tiefen Talsohle. Das Vertrauen der Marktakteure in das EU-ETS wurde wieder-
hergestellt. Doch dieser Erfolg ist trigerisch, denn er lenkt von den von den system-
ischen Fehlern im Design der MSR ab. Die MSR funktioniert wie gewollt fir vergangene
Ereignisse und mit Verzégerung auch fir unmittelbare, unerwartete Veranderungen der
Marktbedingungen (siehe Abbildung 1) wie den Folgen der COVID-19 Pandemie.?
Gleichzeitig flihrt die MSR jedoch zu unerwiinschten Reaktionen hinsichtlich zukinftiger,
also angeklndigter und vorhersehbarer Veranderungen, wie zum Beispiel dem

deutschen Kohleausstieg.?

1 Knodt et al. (2020)
2 Gerlagh et al. (2020) und Bruninx & Ovaere (2021)
3 Rosendahl (2019), Gerlagh et al. (2021), Perino et al. (2020)
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Abbildung 1: Stabilisierende Wirkung der MSR

In Reaktion auf einen unerwartet und unmittelbar auftretenden Riickgang der Nachfrage nach
Emissionsrechten erhoht sich die Anzahl der von den Marktakteuren gehaltenen Zertifikate (TNAC) und
die MSR reduziert die Menge in Zukunft verfligbarer Zertifikate.

Grund hierfur ist, dass die MSR durch einen nicht zweckmaBigen Indikator gesteuert
wird. Konkret: das Marktangebot im EU-ETS wird anhand der Anzahl sich im Umlauf
befindlicher, von Marktteilnehmenden gehaltenen, Emissionsrechte angepasst. Dieses
MaB (TNAC*) bestimmt, ob dem Markt Emissionsrechte vorenthalten und in die MSR
uberflihrt werden oder nicht. Ein Teil der in die MSR Uberfiihrten Zertifikate werden
geldscht. Damit ist die Emissionsobergrenze (Cap) des EU-ETS seit 2018 nicht mehr im
Voraus festgelegt, sondern in Reaktion auf das Marktgeschehen. Das EU-ETS hat durch
die MSR somit eine mengenbasierte Angebotssteuerung. Die TNAC wird jedoch nicht nur
durch vergangene Ereignisse bestimmt, sondern maBgeblich auch durch die Erwar-
tungen der Marktteilnehmenden zu zukiinftigen Entwicklungen und Markteingriffen auf
europdischer und nationaler Ebene. Die Forschung der vergangenen Jahre zeigt, dass

dies unbeabsichtigte und destabilisierende Effekte auf den Markt zur Folge haben kann.>

“TNAC ist die Abkiirzung fiir ,total number of allowances in circulation”. Die Zahl wird einmal im Jahr veréffentlicht.
> Perino et al. (2021) fassen die aktuellen Forschungsergebnisse zur MSR verstandlich zusammen. Wichtige Beitrdge sind hierbei
Bruninx et al. (2019), Rosendahl (2019) und Gerlagh et al. (2021).



Erwartungen zur Marktentwicklung pragen die Preise im EU-ETS

Erwartungen Gber zukinftige Marktentwicklungen sind fur das EU-ETS von zentraler
Bedeutung. Spatestens seit Beginn von Phase 2 (2008-2012) basiert die Preisbildung in
erster Linie auf erwarteter, zukinftiger Knappheit. Hatte sich der Markt nur danach
gerichtet, ob die gerade verfiigbaren Emissionsrechte ausreichen, um die jeweils ak-
tuellen Emissionen zu decken®, dann hatte der Zertifikatpreis vermutlich an jedem
einzelnen Tag, einschlieBlich heute, bei null gelegen. Noch offensichtlicher wird die Rolle
von Erwartungen, wenn man die neuere Entwicklung betrachtet: im Mdrz 2020 lag der
Preis flr ein Zertifikat zwischen 15 und 24 EUR, im Marz 2021 bei tber 40 EUR. Trotz
eines historischen Einbruchs der Wirtschaftsleistung und damit auch der Emissionen im
EU-ETS in Folge der COVID-19 Pandemie haben sich die Preise etwa verdoppelt und sind
so hoch wie nie. Grund ist insbesondere die Erwartung einer bevorstehenden deutlichen
Reduzierung des zuklnftigen Angebots, um die verscharften EU-Klimaziele zu erreichen.
Ein Instrument, das Stabilitdt im EU-ETS gewadhrleisten soll, muss auf verdnderte Erwar-

tungen angemessen reagieren konnen.

Aktuelles MSR-Design wirkt der Marktstabilitat entgegen

Die MSR destabilisiert das Marktgeschehen, wenn Anderungen im Angebot oder der
Nachfrage bereits vor deren tatsdchlichen Eintreten bekannt werden. Beispiele sind eine
Erhohung des linearen Reduktionsfaktors’, ein Kohleausstiegsgesetz oder ein Durch-
bruch im Bereich klimafreundlicher Technologien. Solch antizipierte Anderungen wirken
bereits heute auf den Zertifikatspreis und damit auf die Emissionsentscheidungen der
Unternehmen. Sinkt die erwartete Nachfrage nach Zertifikaten, dann sinkt der Preis und
die Unternehmen emittieren schon heute mehr. Am Ende des Jahres sind also weniger
unverbrauchte Zertifikate vorhanden, das heiB3t die TNAC sinkt und es werden weniger

Zertifikate in die MSR Uberfuhrt und geldscht. Dadurch féllt der Preis weiter. Die Reaktion

¢ Siehe Abbildung ES.1 in Nissen et al. (2020).

7 Die Gesamtmenge der in einem Jahr zur Verfiigung stehenden Zertifikate im EU-ETS wird jéhrlich reduziert. Derzeit betrégt dieser
lineare Reduktionsfaktor 2,2 Prozent. Diese Anderung trat erstmalig 2021 in Kraft wurde aber bereits Ende 2017 durch EU
Kommission, Rat und EU Parlament beschlossen.



der MSR verstdrkt also den urspringlichen Preiseffekt. Statt Angebot und Nachfrage
aneinander anzugleichen, treibt die MSR sie noch weiter auseinander. Sie wirkt damit

ihrem primaren Ziel, der Marktstabilitdt, entgegen (siehe Abbildung 2).

Preis

\
\
MSR-induzierte Reduktion b %, Effektive
verfligbarer Zertifikate AneboEkirve
Emissionen

Abbildung 2: Destabilisierende Wirkung der MSR

In Reaktion auf einen vorhersehbaren, zukiinftigen Riickgang der Nachfrage nach Emissionsrechten

reduziert sich die TNAC und die MSR erhéht die Menge in Zukunft verfligbarer Zertifikate.

Zielverscharfungen im EU-ETS, ambitionierte uberlappende KlimaschutzmaBnahmen
und Fortschritte in der Entwicklung klimafreundlicher Technologien werden in den
kommenden Jahren das Marktgeschehen priagen. Genau bei dieser Art von Anderungen
hat die MSR eine destabilisierende Wirkung auf das EU-ETS. Dies ist bereits jetzt in Form
des Preisanstiegs seit Anfang 2020 erkennbar. Marktakteure erwarten durch die
Verschdrfung der EU-Klimaziele eine deutliche Verknappung der zukiinftigen Zertifikat-
menge, die den Riickgang der Nachfrage durch die COVID-19-Pandemie mehr als
wettmacht. Der Preisanstieg basiert also auf Erwartungen, reduziert die durch die
Pandemie ohnehin niedrigen Emissionen weiter und wirkt damit erhdhend auf die TNAC.
Eine hohere TNAC flihrt wiederum dazu, dass die MSR das zukinftige Angebot starker

verknappen wird als sie es andernfalls getan hatte. Die MSR reagiert damit zwar



stabilisierend auf die Pandemie, aber eskalierend auf den im Marktgeschehen

dominierenden und preistreibenden Effekt der Zielverscharfung.®

Aktuelles MSR-Design gefahrdet den Erfolg anderer KlimaschutzmaBnahmen

Die Destabilisierung des Marktes ist nicht die einzige unerwiinschte Wirkung der MSR.
Schritte zur Emissionsvermeidung auf Ebene der Mitgliedstaaten, die bereits durch das
EU-ETS requlierte Sektoren betreffen, werden durch sie teilweise konterkariert. Beispiele
flr solche MaBnahmen sind der deutsche Kohleausstieg, die Forderung erneuerbarer
Energien nach dem Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG), die Férderung von Elektro-
mobilitat, aber auch MaBBnahmen der Lander und Kommunen wie z.B. Vorschriften zur
Installation von Solaranlagen auf Gebduden.® Der Wirkmechanismus ist dabei der gleiche
wie bei der Marktdestabilisierung. Die zusatzlichen klimapolitischen MaBnahmen senken
die zuklnftige Nachfrage nach Zertifikaten. Angemessen wdre also eine Reduktion des
Angebots, damit insgesamt weniger Treibhausgase ausgestoBen werden und nicht nur
der Preis fur Zertifikate sinkt. Die Reaktion der MSR auf vorhersehbare Reduktionen in
der Nachfrage ist jedoch eine andere. Wie oben beschrieben, weitet sie das Angebot aus
(siehe Abbildung 2). Die Ankiindigung von zusatzlichen Vermeidungsanstrengungen in
der Zukunft (wie dem deutschen Kohleausstieg, siehe unten) fiihrt durch die Ausge-
staltung der MSR also unmittelbar zu mehr, statt zu weniger Emissionen im EU-ETS.10

Das ist das Gegenteil von klimawirksamer Politik.

Fazit: Je glaubhafter, ambitionierter und vorausschauender also Klimapolitik parallel

zum EU-ETS betrieben wird, desto starker arbeitet die Marktstabilitdtsreserve in ihrer
derzeitigen Ausgestaltung dagegen, desto geringer fdllt die kombinierte Klimaschutz-
wirkung von EU ETS und zusatzlichen MaBnahmen aus und desto groBer ist die durch

die MSR verursachte Marktdestabilisierung.

8 Bruninx & Ovaere (2021)

9 Eine Pflicht zur Installation von Photovoltaikanlagen auf privaten oder gewerblichen Neubauten besteht bereits in mehreren
Kommunen und wurde 2020 in Hamburg und Baden-Wirttemberg beschlossen. In einigen weiteren Bundeslandern wird ein solches
Gebot diskutiert.

10 Rosendahl (2019), Pahle et al. (2019), Perino et al. (2020), Gerlagh et al. (2021)



Vorschlag zur MSR-Reform

Die Menge steuern — aber richtig!

Damit das EU-ETS seiner Rolle als Fundament fiir die MaBnahmen der Mitgliedstaaten
gerecht werden kann, bedarf es einer auf den ersten Blick eher technischen, aber im
Kern substantiellen Anderung der Ausgestaltung der Marktstabilitdtsreserve. Das
Problem liegt nicht in der Anpassung des Zertifikatangebots an sich, sondern darin, dass
dies auf Basis eines ungeeigneten MaBes flr die Knappheit im Markt geschieht. Eine
Reform muss also genau dort ansetzen. Das Nachjustieren der auf die TNAC bezogenen
Parameter wirkt sich gleichermaBen auf die stabilisierende wie auf die destabilisierende
Wirkung der MSR aus. Sie dampfen oder verstarken beide Wirkungen, kdnnen sie aber

nicht entkoppeln.tt

Statt der TNAC schlagen wir den Marktpreis fiir Emissionsrechte als Knappheits-
indikator vor, auf Basis dessen das Angebot von Emissionsrechten effektiv reguliert

werden kann.

Dies kann geschehen, indem die Marktstabilitatsreserve (MSR) in eine Preisstabilitats-
reserve (PSR) Uberflihrt wird. Eine preisbasierte Anpassung der Zertifikatsmenge wiirde
dazu fuhren, dass wie in praktisch jedem anderen Markt ein niedrigerer Zertifikatspreis
zu einer Verknappung des Angebots fuhrt. Der Preisverfall wird gebremst. Der Markt
erhalt die Fahigkeit, sich selbst zu stabilisieren. Geringere Schwankungen der Zertifikats-
preise reduzieren Risiken bei klimafreundlichen Investitionen und starken damit das

Vertrauen in die zukilinftige Marktentwicklung.

Unser Vorschlag flir das Design der PSR sieht transparente Regeln vor, die festlegen, bei
welchen Preisniveaus und in welcher Weise die PSR eingreift. Dabei gibt es einen breiten
Spielraum unterschiedlicher Ausgestaltungen (siehe Abbildung 3). Sie reichen von der
Definition eines Preiskorridors, wie er z.B. im deutschen BEHG ab 2026 vorgesehen ist
(Abbildung 3d), bis hin zur Spezifikation einer konkreten Angebotsfunktion fiir Emissions-

rechte (Abbildungen 3a-c). Solch klare Regeln, die den Zusammenhang zwischen Preis

1 Perino (2019)



und Emissionsmenge festlegen, verringern den Raum fur Spekulation und garantieren
bei entsprechender Ausgestaltung zugleich das Einhalten der Emissionsobergrenze?2.
Zudem erlaubt eine preisbasierte Anpassung der Zertifikatmenge, die Wirkung uber-

lappender KlimaschutzmaBnahmen?3 zu steuern.

Eine die Nachfrage nach Emissionsrechten reduzierende tberlappende MaBBnahme kann
sich in zweierlei Weise auf den Emissionshandel auswirken. Entweder flhrt sie zu einem
Absinken des Zertifikatpreises und entlastet in transparenter Weise die Marktteil-
nehmenden oder sie wird zu einer Reduktion der Emissionsobergrenze genutzt, da durch
den Einsatz der PSR die Preisstabilisierung zu einer Angebotsverknappung fihren kann.
Denkbar ist auch, dass die MaBnahme auf beide Ziele, Reduktion der Emissionsober-
grenze und Entlastung der Marktteilnehmenden aufgeteilt wird. Wie die zukUnftige
Zertifikatmenge auf Preisanderungen reagiert (d.h. die Steigung der Angebotsfunktion
flr Zertifikate — in Abbildung 3 ist diese als schwarze Linie dargestellt) ist hier die

entscheidende GroBe (vgl. Abbildungen 3a und 3b).

Eine preisbasierte Anpassung der Emissionsobergrenze stabilisiert den Emissions-
handel und erlaubt die systemweite Klima- und Kostenwirkung von zusatzlichen

KlimaschutzmaBnahmen verbindlich festzulegen.

12 Dies ist z.B. der Fall, wenn ein méglicherweise eingefiihrter Hochstpreis nur so lange gestiitzt wird, wie dafiir Zertifikate in der
Reserve vorhanden sind, oder (wie im BEHG vorgesehen) wenn Emissionsrechte aus negativen Emissionen gewonnen und dem Markt
zugeflihrt werden. Die Einfiihrung einer preisbasierten Mengensteuerung bedeutet keineswegs zwingend, dass ein Hochstpreis
eingeflihrt wird (siehe Haupttext).

13 Dies meint nationale KlimaschutzmaBnahmen in den vom EU-ETS betroffenen Sektoren, die sich somit direkt auf die kiinftigen
Zertifikatsmengen im ETS auswirken.



Preis A Preis A

> >

Emissionen Emissionen
a) PSR-Variante mit bindendem Klimaziel b) PSR-Variante mit bindendem Klimaziel
und flachem Verlauf im unteren Bereich. und steilem Verlauf im unteren Bereich.
Starke Mengen-, schwache Preisreaktion. Schwache Mengen-, starke Preisreaktion.
Preis A Preis A

>

Emissionen Emissionen
c) PSR-Variante mit bindendem Klimaziel und d) PSR-Variante Preiskorridor. Klimaziel nur
stufenweiser Mengenanpassung bindend, wenn Hochstpreis mit Reduktionen an

anderer Stelle kombiniert wird.

Abbildung 3: Varianten preisbasierter Mengensteuerung (PSR)
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Preisstabilitatsreserve: International anschlussfahig und ohne Einstimmigkeit

umsetzbar

Ein weiteres Argument fiir eine Anderung der MSR hin zu einer preisbasierten Anpassung
durch eine Preisstabilitatsreserve ist die internationale Anschlussfahigkeit, da die
meisten vorhandenen Emissionshandelssysteme bereits tiber preisbasierte Mengen-
steuerungen verfligen.!* Sollte in Zukunft eine Verbindung zu anderen Systemen an-
gestrebt werden, beispielsweise in GroBbritannien, ist eine Kompatibilitat der Handels-
systeme deutlich leichter herzustellen, wenn beide einer preisbasierten Mengensteuer-
ung unterliegen. Sonst besteht die Gefahr, dass die beiden Steuerungssysteme gegen-

einander arbeiten und sich gegenseitig aufheben.>

Einer preisbasierten Mengensteuerung durch eine PSR stehen auch politische Er-
wagungen nicht im Weq: Bei gesetzgeberischen Initiativen in der EU kommt es fir eine
realistische Umsetzbarkeit darauf an, ob Entscheidungen einstimmig oder nach dem
Mehrheitsprinzip im Rat der Europadischen Union getroffen werden. Dies wiederum hangt
im Umweltbereich (worunter das EU-ETS fallt) davon ab, ob eine MaBnahme tber-
wiegend steuerlicher Art ist oder die Wahl eines Mitgliedstaates zwischen verschiedenen
Energiequellen beziehungsweise die Struktur seiner Energieversorgung erheblich
beruhrt. Bei der Ausgestaltung der Reform sollten daher die durch die Europaische
Gerichtsbarkeit vorgegebenen Grenzen berlcksichtigt werden, um zu vermeiden, dass
die PSR unter einen der genannten Falle fallt. Fir das Beibehalten des Mehrheitsprinzips
ist es insbesondere wichtig, dass die Anderung auf die Stabilisierung des EU-ETS abzielt,
der Preis weiterhin frei auf dem Markt gebildet und nicht durch fixe Preissetzung vor-

gegeben wird.16

Eine Umstellung der MSR auf eine preisbasierte Anpassung der Emissionsobergrenze
macht das EU-ETS international anschlussfahiger und ware mit einem Mehrheits-

beschluss im Rat der Europdischen Union umsetzbar.

14 Dazu gehoren u.a. Regional Greenhouse Gas Initiative (RGGI) im Osten der USA, das kalifornische Emissionshandelssystem (Burtraw
et al. (2020), das UK Emissions Trading Scheme und ab 2026 das deutsche Brennstoffemissionshandelsgesetz (BEHG).

15 Galdi et al. (2020)

16 Perino et al. (2021).
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Welche Relevanz haben MSR und PSR fiir die deutsche

Energiewende?

Die deutsche Energiewende ist eine Aufgabe, die MaBnahmen in allen wirtschaftlichen
Sektoren und auf allen Ebenen erfordert, beginnend beim Bund, den Landern und
Kommunen bis hin zu einzelnen Unternehmen und Haushalten. Zwei Kernziele des
Energiekonzepts — der Ausbau erneuerbarer Energien und die Steigerung der Energie-
effizienz — berihren unmittelbar bereits durch das EU-ETS geregelte Bereiche. Die im
Zuge der Energiewende stattfindenden und geplanten MaBBhahmen fallen dabei stets in
die Kategorie der zu antizipierenden Eingriffe. Ein Beispiel hierflr ist das EEG, in Folge
dessen durch den geférderten Ausbau der erneuerbaren Stromquellen die Nachfrage
nach Emissionsrechten dauerhaft verringert wurde. Marktteilnehmende des EU-ETS
bilden basierend auf den Informationen zu zukunftigen PolitikmaBnahmen ihre
Erwartungen lber den zukiinftigen Marktpreis fur Emissionsrechte. Die Preiserwar-
tungen flieBen wiederum in ihre aktuellen Emissions- und Investitionsentscheidungen
ein. Je unsicherer und unabsehbarer die Folgen von MaBnahmen der Energiewende auf
die EU-weiten Emissionen und die Preise im EU-ETS, desto schwieriger, fehlerbehafteter
und potenziell kostspieliger wird die Transformation fur alle direkt und indirekt

Beteiligten, wie zum Beispiel private Stromabnehmende.

Derzeitiges MSR-Design gefahrdet den Erfolg deutscher Klimaschutzbemiihungen

In ihrer jetzigen Ausgestaltung ist die MSR ein Risiko flr die Klimawirksamkeit der
deutschen Energiewende. Sie kehrt die Wirksamkeit von KlimaschutzmaBnahmen der
deutschen Politik in manchen Fallen um, verstdrkt die Preisunsicherheit und gefdhrdet
so die gesellschaftliche und finanzielle Tragbarkeit der Transformation. Wird der
Emissionshandel um die Sektoren Warme und Verkehr erweitert, werden auch in diesen
Sektoren EmissionsminderungsmaBnahmen der deutschen Politik durch die MSR in

gleicher Weise konterkariert.
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Am Beispiel des deutschen Kohleausstiegs lasst sich die Wechselwirkung zwischen dem
Stabilitatsmechanismus des EU-ETS und nationalen KlimaschutzmaBnahmen besonders
gut verdeutlichen. Der Kohleausstieg erzeugt nur dann eine Klimawirkung, wenn auch
die Emissionsobergrenze des EU-ETS in Folge des Ausstiegs verringert wird, da nur dann
netto Emissionen eingespart werden. So bestimmt nicht nur die konkrete Ausgestaltung
des Kohleausstiegs tber dessen Klimawirkung, sondern auch die MSR. Der Ausstiegspfad
zusammen mit den damit verknupften, im Kohleausstiegsgesetz verankerten Losch-
ungen von Emissionsrechten verursacht ein spezifisches zeitliches Profil von Anderungen

in der TNAC.

Auf den ersten Blick scheint die Wirkung klar. Die 2021 vom Netz genommenen Kohle-
kraftwerke bendétigen keine Emissionsrechte bei kurzfristig unverandertem Angebot. Am
Ende des Jahres bleiben also mehr Emissionsrechte tbrig. In Reaktion darauf 16scht die
MSR einen Teil dieses neu generierten Uberschusses. Wieviel genau, hdngt davon ab,
wann die TNAC erstmalig unter die MSR-Grenze von 833 Millionen fallt, denn dann hort
die MSR auf, dem Markt Emissionsrechte zu entziehen. Generell gilt, je spater diese
Schwelle unterschritten wird, desto groBer die Klimawirkung der Ab-schaltung, da sich
der Effekt der MSR (iber die Jahre kumuliert.)” Als Teil des nationalen Kohleausstiegs
wurde gesetzlich verankert, dass die nicht durch die MSR geldschten Emissionsrechte
durch die Bundesregierung geloscht werden. Das Ziel ist somit, den deutschen Kohle-

ausstieg vollstandig klimawirksam zu machen.

Bei ndherer Betrachtung ist die Sache deutlich komplizierter. Um die gewlinschte
Klimawirkung zu erzielen, ist es moglich, dass die Bundesregierung mehr Emissions-
rechte |I0schen muss als die abgeschalteten Kraftwerke verbraucht hatten, um der
gesetzlichen Vorgabe zu entsprechen. Die Ursache ist ein zweiter Effekt, der den zuvor
beschriebenen uberlagert. Das Kohleausstiegsgesetz kundigt gleichzeitig an, dass auch
in den kommenden Jahren, unabhdngig vom Marktgeschehen, Kraftwerke —und damit
Nachfragende von Emissionsrechten — abgeschaltet werden. Die zuklnftig erwartete
Knappheit sinkt, ebenso wie der Preis fir Emissionsrechte. Alle Marktteilnehmenden
haben dadurch einen Anreiz, bereits jetzt mehr zu emittieren und weniger in klima-

freundliche Technologien zu investieren. Das senkt die TNAC und damit die Menge der

17 Perino (2018)
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geldschten Emissionsrechte. Dieser Effekt induziert also kurz- wie langfristig einen
Anstieg der Treibhausgasemissionen als direkte Reaktion auf die Abschaltung von

Kraftwerken.18

Welcher der beiden Effekte gréBer ist, hangt von verschiedenen Faktoren ab. Fur die
2021 abgeschalteten Kraftwerke dominiert der erste Effekt. Die MSR flihrt zu einer
betrachtlichen Klimawirkung der Abschaltungen. Diese nimmt jedoch mit jedem Jahr ab
und verschwindet vollstandig, sobald die MSR aufhort dem Markt Emissionsrechte zu
entziehen. Betrachtet man die Abschaltung der letzten deutschen Kraftwerke isoliert und
geht zudem davon aus, dass Mitte der 2030er Jahre keine Emissionsrechte mehr in die
MSR flieBen, so ist der erste Effekt nicht mehr vorhanden und es bleibt alleinig der
Zweite. Die Ankilindigung der Abschaltung erh6ht somit langfristig die Anzahl der

insgesamt verfigbaren Emissionsrechte.

Derzeitiges MSR-Design erhoht Kosten der Zertifikatloschungen fiir Kohleausstieg

Die Klimawirksamkeit des Kohleausstiegs soll durch zusatzliche Léschungen von
Emissionsrechten sichergestellt werden. Wie bereits ausgeflihrt, wurde es gesetzlich
verankert, dass die Emissionsrechte, die nicht bereits durch die MSR dem Markt ent-
zogen werden, durch Beschluss der Bundesregierung geldscht werden.?® Doch genau der
Effekt, der dem Kohleausstieg eine teilweise Klimawirksamkeit beschert, hat eine Kehr-
seite: Solange durch die MSR dem Markt Emissionsrechte entzogen werden, mindert das
die Wirkung nationaler Léschungen und zwar in genau dem Umfang, wie die MSR direkte
Emissionsvermeidung durch Kraftwerksabschaltung klimawirksam macht.?° Es missen
also trotz und wegen der MSR genauso viele Emissionsrechte geldscht werden, wie die
Kohlekraftwerke in einem Jahr verbraucht hatten. Die |dee, durch die MSR die volle
Klimawirkung zum vergunstigten Preis zu bekommen, funktioniert demnach nicht. Im
Gegenteil: durch die oben beschriebenen Ankiindigungseffekte und Rebound-Effekte im

In- und Ausland konnte es sogar passieren, dass insgesamt mehr Emissionsrechte durch

18 Pahle et al. (2019), Perino (2020) und Pahle (2020)
1988 Abs. 1 TEHG
20 Perino (2018), Gerlagh & Heijmans (2019)
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die Bundesregierung geldscht werden missten als die abgeschalteten Kraftwerke ver-

braucht hatten.?!

2 Gerlagh et al. (2021), Pahle et al. (2019), Perino et al. (2020)
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Fazit: Reform der MSR zur Preisstabilitatsreserve erlaubt es,

Klimawirkung nationaler MaBnahmen verldsslich festzulegen

Die vorgeschlagene PSR verhindert, dass nationale Klimaschutzanstrengungen durch
eine fehlgeleitete Anpassung der Zertifikatmenge konterkariert werden. Unvermeidbare
Zielkonflikte macht sie transparent und steuerbar. Eine preisbasierte Angebotssteuerung
setzt Nachfrageriickgdnge durch eine in einer EU-Richtlinie verankerten Regel in Netto-
Emissionseinsparungen einerseits und Preisddmpfung andererseits um (siehe Abbildung
3).22 Die beiden zentralen Aspekte jeder KlimaschutzmaBnahme, die Klimawirkung und
die Belastung fir Unternehmen und Haushalte, werden damit wieder nachvollziehbar
und der politischen Steuerung zugdnglich. Unter dem derzeitigen Design der MSR ist dies
praktisch unmaoglich, da die Effekte komplex, in ihrer Starke sehr situationsabhangig und
teilweise kontraproduktiv sind.?3 Erst eine PSR ermdglicht die Abstimmung von natio-
nalen MaBnahmen der Energiewende auf das EU-ETS. Fiir alle Akteure der Energie-
wende, von Haushalten bis zum Bund erhoht sich die Investitions- und Planungssicher-
heit. Gleichzeitig konnte durch die PSR de facto ein Mindestpreis eingefuhrt werden, fur
den sich die Bundesregierung in den Eckpunkten fiir das Klimaschutz-programm 2030

ausgesprochen hat.

Damit die deutsche Energiewende gelingt und einen echten Beitrag zur Reduktion der
Treibhausgasemissionen durch das EU-ETS auf europdischer Ebene leistet, muss Ko-
hadrenz zwischen den Regulierungsebenen geschaffen werden.?* Ein EU-ETS mit einer
Preisstabilitatsreserve ist ein zentraler Beitrag, um Koharenz, Marktstabilitat und damit

auch die Rahmenbedingungen flr klimafreundliche Investitionen zu gewahrleisten.

2 Traeger et al. (2019) entwickeln ein solches Konzept fiir das nationale Emissionshandelssystem, der sich auf das EU-EHS
ibertragen lasst. Siehe auch Burtraw et al. (2020).

2 Perino et al. (2021)

% Fiir eine Analyse wie die neuen Klimaziele der EU kohérent umgesetzt werden kénnen, siehe Knodt et al. (2020).
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