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20 Jahre européaischer Emissionshandel — ein

(Bérsen)blick zuriick

Anfang dieses Jahres gab die Europédische Kommission bekannt, dass in
Europa 2023 ein Rekordriickgang an Emissionen (16 Prozent) gegenlber
dem Vorjahr erreicht wurde. Das ist eine erfreuliche Nachricht und auch
ein guter Anlass, Uber eine Initiative nachzudenken, die vor 20 Jahren
begonnen hat — das europaische Emissionshandelssystem (EU-ETS).
Seit 2005 unterliegen Anlagen aus der Energiewirtschaft und der ener-
gieintensiven Industrie dem EU-ETS (sog. Cap & Trade System). Das Ziel
ist, die CO,-Emissionen moglichst kostengtinstig zu senken.

Dazu gibt es im EU-ETS zum einen
eine Emissionsobergrenze (Cap), die
mit der Zeit weiter abnimmt. Zum
zweiten ist es fUr die Unternehmen
moglich, die kostengunstig CO, ver-
meiden kdnnen, ihre Uberschiissigen
Berechtigungen zu verkaufen (Trade),
wodurch ein Anreiz in klimafreundli-
che Investitionen entsteht.

Die European Energy Exchange
(EEX) begleitet diese Entwicklung seit
den Anfangen. Schon friih hat sie den
Bedarf nach Referenzpreisen fir die
Marktentwicklung erkannt und bereits
2004 einen CO,-Preisindex eingefihrt.
Nach dem Start des EU-ETS Anfang
2005 fand im Mérz 2005 an der EEX
die erste borsliche Auktion fur EU-
Emissionsberechtigungen (EUASs)
statt. Nachdem in der Anfangszeit der
GroBteil der EUAs noch kostenfrei an
die verpflichteten Unternehmen aus-
gegeben wurden, erfolgt die Ausgabe
seit 2010 zunehmend Uber Auktionen.
Diese so genannten Priméarmarktauk-
tionen fuhrt die EEX seit 2010 fir
Deutschland und seit 2012 auch fiir
die restliche EU durch.

Innerhalb der nunmehr vier Han-
delsphasen des EU-ETS wurde das
Marktdesign kontinuierlich  weiter-
entwickelt. Dazu gehdrten auch Pro-
dukte, die nicht wie geplant funktio-
nierten, wie zum Beispiel die zertifi-
zierten Emissionsreduktionen (CER),
die 2008 im Rahmen des Kyoto-Pro-
tokolls ausgegeben wurden. Ande-
re Anpassungen wie die Markista-
bilitatsreserve (MSR) haben sich als

wirksam erwiesen. Die MSR verwaltet
die Menge an EUAs, um eine Unter-
oder Uberausstattung und damit star-
ke Auswirkungen auf die CO,-Preise
zu verhindern.

Der EU-ETS hat also durchaus
eine bewegte Geschichte. Am Ende
Uberwiegen aber die Hohen gegen-
Uber den Tiefen. Das zeigt sich auch
daran, dass sich die CO,-Bepreisung
auf Basis eines Emissionshandels in
Europa ausweitet. Einige Lénder, dar-
unter auch Deutschland, haben nati-
onale Emissionshandelssysteme fir
Sektoren eingeflihrt, die nicht vom
EU-ETS erfasst sind. Und ab 2027
wird auf européischer Ebene der EU-
ETS Il fur die Sektoren Geb&ude und
Verkehr eingeflhrt.

Bemerkenswert ist auch, dass
der Emissionshandel eine doppelte
Bedeutung fiir den Klimaschutz hat.
Dadurch werden nicht nur die Min-
derungsziele sicher und kosteneffizi-
ent erreicht. Sondern durch die Ein-
nahmen aus der Versteigerung der
EUAs erhalten die Staaten finanziel-
le Mittel, die helfen, weitere Klima-
schutzmaBnahmen zu finanzieren. So
hat beispielsweise Deutschland 2023
Einnahmen in Héhe von 7,7 Milliarden
Euro aus dem EU-ETS erzielt.

Die Wirkung und damit der Erfolg
des Emissionshandels héngt aller-
dings nicht nur von seiner unmittelba-
ren Ausgestaltung ab, sondern auch
von seiner Einbettung in die gesam-
te Klima-, Energie- und Industriepoli-
tik. Nach der Einflihrung des EU-ETS
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folgten klimapolitische MaBnahmen
der EU, die seine Wirkung verstarkt
haben. Darunter fielen das Zwischen-
ziel einer mindestens 55-prozentigen
Nettoreduktion der Treibhausgas-
emissionen bis 2030 und der europé-
ische Green Deal, mit dem die Klima-
neutralitat in der EU bis 2050 erreicht
werden soll.

Es besteht weiterhin groBes Poten-
tial, dass der Emissionshandel die
Dekarbonisierung und die Ener-
giewende weiter vorantreibt. Dies gilt
fir den kompletten Ausstieg aus der
Kohle ebenso wie fir den Hochlauf
einer Wasserstoffwirtschaft und die
Elektrifizierung des Verkehrs.

Fazit: Mit einer Emissionsreduzie-
rung von 37 Prozent im Strom- und
Industriesektor gegentber 2005 ist
der européische Emissionshandel ein
Erfolg. Er dient als Vorbild fir Emis-
sionshandelsmarkte weltweit. Und
die Bedeutung des CO,-Preissignals
geht weit Uber den Emissionshan-
del hinaus, sie ist essentiell fiir weite-
re Bereiche der klimaneutralen Trans-
formation.
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