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KOMMENTAR

Joachim Weimann*

Der EU-Emissionshandel:

Besser als sein Ruf

In seinem Kommentar setzt sich Joachim Weimann mit der Frage auseinander, nach welchen
Kriterien es zu beurteilen sei, ob der Emissionshandel in Europa funktioniert oder nicht.

Die klimapolitische Situation in Deutschland ist seit
nunmehr zwolf Jahren durch eine sehr merkwiirdige
Dualitat gepragt. Die Deutsche Klimapolitik, die im
Wesentlichen aus dem EEG besteht, beackert ein Feld,
dass die EU mit dem Européischen Emissionshandel
eigentlich bereits bestellt hat. Deutschland verwei-
gert sich damit der Arbeitsteilung, die die EU vorsieht:
Wahrend auf supranationaler Ebene die Emissionenim
Bereich der Energiegewinnung und in Unternehmen
mit Grofifeuerungsanlagen reguliert werden sollen, ist
der »Rest« den Nationalstaaten Uberlassen. Der erste
Teil dieser Arbeitsverteilung ist sehr sinnvoll, denn ins-
besondere bei groRen Anlagen lassen sich mit Hilfe
eines Cap-and-Trade-Ansatzes relativ leicht Kostendif-
ferenzen Uber die Landergrenzen hinweg nutzen, um
eine kosteneffiziente CO,-Reduktion zu realisieren.

Die Tatsache, dass sich Deutschland dazu ent-
schlossen hat, das Energiefeld doppelt zu beackern und
seine Aufgaben in den Bereichen, in denen es eigent-
lich national zustandig ware, eher lax anzugehen, wirft
einige Fragen auf. Beispielsweise die, wie die Doppel-
behandlung auf die beiden entscheidenden Parame-
ter wirkt, die es bei der Klimapolitik im Auge zu behal-
ten gilt: Die europdische CO,-Emission und die europaéi-
schen Vermeidungskosten. Die Antwort auf diese Frage
hangt vor allem davon ab, zu welchen Schliissen man
beziiglich der Funktionsfdhigkeit des Emissionshan-
dels kommt. Wiirde man diagnostizieren, dass dieser
gut funktioniert, ware fiir eine nationale Klimapolitik
a la EEG kein Platz. Im Gegenteil, man misste zu dem
Schluss kommen, dass nationale Klimapolitik schad-
lich ist, weil sie geeignet ware, die kosteneffiziente
Allokation der Vermeidungsaktivitdten, die der Emis-
sionshandel innerhalb Europas erzeugt, zu zerstoren.
Bei einem funktionierenden Emissionshandel wiirde
das EEG keinen Einfluss auf die CO_-Emissionen neh-
men - ware diesbeziiglich also vollstéandig redundant.
Dafiir aber wiirde es die Vermeidung, die zur Einhaltung
des Cap notwendig ist, massiv verteuern. Kurz gesagt,
funktioniert der Emissionshandel, misste eine ratio-
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nale, im nationalen und im europaischen Interesse lie-
gende Klimapolitik das EEG sofort abschaffen.

Wie lasst sich beurteilen, ob der Emissionshandel
in Europa funktioniert oder nicht? Die gangige Methode
bestehtdarin,zwei Parameterals Malte heranzuziehen:
Zum einen die Preise, die fir Emissionsrechte am Markt
entstehen, und zum anderen die Uberschussmengen,
die fur Emissionsberechtigungen berechnet werden.
Die Kurzversion der géngigen Analyse lautet: Der Emis-
sionshandel leidet unter viel zu niedrigen Preisen, und
die sind vor allem darauf zurtickzufiihren, dass zu viele
Rechte im Markt sind. Ich halte diese Diagnose flir ers-
tens unvollstandig und zweitens in Teilen fur falsch.

ZU NIEDRIGE PREISE?

Politiker und Medien neigen dazu anzunehmen, dass
die HOhe des Preises dariiber entscheidet, ob es zu
einer spurbaren Emissionsvermeidung kommt oder
nicht. Das ist allerdings nicht richtig, denn die Frage,
wie hoch die Vermeidung ausfallt, wird beim Emis-
sionshandel ausschlieRlich durch die Festlegung des
Cap, also der Menge der insgesamt vergebenen Emis-
sionsberechtigungen festgelegt. Mit dem Cap ist eine
restriktive Begrenzung der Emissionsmengen verbun-
den, die nicht Giberschritten werden kann, gleichgl-
tig wie hoch der Preis ist. Dennoch werden auch von
einigen Okonomen die Preise als zu niedrig kritisiert.
Zwei Griinde werden dafiir angefiihrt. Erstens gehen
von niedrigen CO,-Preisen nur geringe Anreize zur Ent-
wicklung neuer emissionsarmer Technologien aus, und
zweitens erzeugen Preise unter 10 Euro keine Effizienz,
weil die Grenzschdden von CO,-Emissionen bei mindes-
tens 30 US-Dollar pro Tonne gesehen werden.
Beginnen wir mit dem letzten Argument. Der Emis-
sionshandel ist ein Second-best-Instrument, d.h., sein
Ziel besteht nicht darin, eine First-best-Allokation her-
beizufiihren, sondern darin, ein politisch vorgege-
benes Emissionsziel kosteneffizient zu erreichen. Der
Hinweis, der Emissionshandel verfehle die First-best
Losung, ist deshalb nicht sehr hilfreich. Der theoretisch
richtige Preis entspricht dem Grenzschaden aus Treib-



hausgasemissionen im Optimum. Um zu wissen, wo
dieses Optimum liegt, miisste deshalb bekannt sein,
wie hoch die optimale Erwdrmung der Atmosphére
ist. Dazu missten die Grenzschadens- und Grenzver-
meidungskostenfunktionen bekannt sein. Es sind bei
weitem nicht nur naturwissenschaftliche Unsicherhei-
ten, die bei der Abschatzung hinderlich sind, sondern
vor allem strategische Griinde, die eine Ermittlung tat-
sachlicher Grenzschadens- und Vermeidungskosten-
funktionen grundsatzlich verhindern. Deshalb ist der
Versuch, einen effizienzstiitzenden Preis zu ermitteln,
mit erheblichen Unsicherheiten verbunden. Im Unter-
schied dazu verzichten Second-best-Instrumente auf
diesen Versuch und orientieren sich an Mengenzielen,
die exogen vorgegeben werden. Das 2°C-Ziel, auf das
sich die Weltgemeinschaft in Paris geeinigt hat, ist eine
solche Vorgabe. Es ist sehr sinnvoll, sich an diesem Ziel
zu orientieren und die Emissionsmengen so zu steuern,
dass es erreicht wird. Wie hoch dann, wenn die Erwar-
mung auf 2°C reduziert ist, der endogen resultierende
CO,-Preis am Emissionsrechtemarkt sein wird, ist aus
heutiger Sicht ersten kaum abzuschatzen und zweiten
vollkommen irrelevant.

Dazu kommt, dass bei der Beurteilung des Emis-
sionshandels zwei Dinge strikt auseinander zu halten
sind: Die technische Fahigkeit des Marktes, den poli-
tisch festgelegten Cap kostenminimal zu realisieren,
und der politische Aushandlungsprozess, in dessen Ver-
lauf das Emissionsziel festgelegt wird. Man kann durch-
aus der Meinung sein, dass der Cap niedriger gelegt
werden sollte. Aber damit ist keine Qualifizierung des
Emissionshandels verbunden, sondern der politischen
Prozesse, die dahinterliegen. Der Cap ist ein politischer
Kompromiss, der zwischen den europdischen Staaten
verhandelt wurde und der auch die Interessen der Lan-
der widerspiegelt, die nicht an einer strengen Klimapo-
litik interessiert sind. Davon abgesehen sollte das mit
dem Cap anvisierte Ziel nicht geringgeschatzt werden.
Bis 2030 sollen (und werden) die CO,-Emissionen um
40% gegenliber 1990 gesenkt. Keine andere Region
auf dieser Erde kann eine dhnliche Reduktionsleistung
vorweisen. Eine Beurteilung des Instrumentes »Emis-
sionshandel« sollte sich auf dessen Funktionsfahigkeit
beschrdankenund nichtaufdie politischen Entscheidun-
gen Uiberden Cap. Diese Diskussionist auch notwendig,
aber sie muss in einem anderen Kontext gefiihrt wer-
den, weil sonst die Gefahr besteht, dass das Instrument
»Emissionshandel« ohne Not beschadigt wird.

Bleibt das Argument, dass zu niedrige Preise keine
Anreize fur Innovationen bilden. Wie hoch die Innova-
tionsleistungen sind, die sich kausal auf den Emissions-
handel zuriickfiihren lassen, ist eine empirische Frage,
die leider in der 6ffentlichen Debatte nicht gestellt wird
(vgl. Schmitt 2017). Die lapidare Auskunft, die Anreize
seien zu schwach, ist nicht sehr tiberzeugend. Investi-
tionen in die Entwicklung neue Technologien orientie-
ren sich nicht an aktuellen Preisen, sondern an Erwar-
tungen der Akteure Uber zukiinftige Preise - und diese
Erwartungen sind nicht beobachtbar. Damit ist aber
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auch eine Aussage Uber die Starke der Anreize verlass-
lich nicht zu leisten. Erste empirische Untersuchungen
zeigen Hinweise darauf, dass die Anzahl der Patente fiir
CO,-arme Technologien kausal durch den Emissions-
handel angestiegen ist (vgl. Calel und Dechezleprétre
2016). Es ware keine Uberraschung, wenn die Empi-
rie zeigen wiirde, dass die Innovationsanstrengungen
weitaus grofier sind, als es die gegenwartig niedrigen
Preise erwarten lassen.

Denkt man das Argument der zu geringen Innova-
tionsanreize konsequent zu Ende, verweist auch dieses
Argument letzten Endes auf einen zu niedrig gewahlten
Cap. Das politisch gesetzte Emissionsziel ist offensicht-
lich mit Emissionsvermeidungsanstrengungen erreich-
bar, bei denen die Grenzvermeidungskosten unter
10 Euro liegen. Warum sollten in dieser Situation Res-
sourcen in die Entwicklung neuer emissionsmindern-
der Technologien geleitet werden? Dazu gibt es - gege-
ben das politisch gesetzte Ziel - keinen Anlass. Anders
formuliert: Hohere Entwicklungsinvestitionen waren
ineffizient. Bezogen auf den gegenwartig verhandelten
Cap wird das investiert, was notwendig ist. Gesteuert
wird dies Uber die Preise, die sich am Markt flir Emis-
sionsberechtigungen bilden, und die hangen entschei-
dend von der politischen Vorgabe des Cap ab. So wie
dieser gegenwartig gewahltist, signalisieren die Preise,
dass es besser ist, wertvolle Ingenieurleistungen in die
Entwicklung anderer Technologien zu investieren als in
emissionsarme Energiegewinnung. Auch der Verweis
auf zu geringe Innovationsanreize lenkt deshalb von
der politischen Frage nach dem Second-best-Ziel ab
und ist geeignet, den Emissionshandel zu Unrecht zu
diskreditieren.

ZU VIELE EMISSIONSRECHTE?

Eine letzte Anmerkung zu den Preisen fiir Emissionsbe-
rechtigungen sei angefiigt. Diese Preise sind zwar nied-
rig, aber sie sind nicht null. Das bedeutet, dass der Cap
nachwievorbindendist. Ware eresnicht, wareder Wert
der marginalen Emissionsberechtigung null, und damit
auch der Preis. Dieser Hinweis ist wichtig, weil er bei der
Diskussion des zweiten Parameters, der tblicherweise
fur die Bewertung des Emissionshandels herangezo-
gen wird, bedeutsam ist. Wie bereits erwahnt, werden
die Uberschussmengen gern als Beweis dafiir herange-
zogen, dass der Emissionshandel in Europa nicht funk-
tioniert. Die Anzahl der Emissionsberechtigungen, die
insbesondere in der zweiten Handelsperiode zwischen
2008 und 2012 ausgegeben wurden, tUbersteigt die tat-
sachlich eingeldsten Emissionsrechte wirklich erheb-
lich. Drei Griinde durften dafiir verantwortlich sein: die
schwache Konjunkturin weiten Teilen der EU, die Zufuhr
von Emissionsrechten durch CDM (Clean Development
Mechanism) und die Férderung der erneuerbaren Ener-
gien in Deutschland. Insgesamt belduft sich der Uber-
schuss auf etwa 1,7 Mrd. Rechte.

Es ist nicht bekannt, wer diese Rechte aus wel-
chen Motiven hélt, aber klar ist, dass dieser Uber-
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schuss nicht daflir gesorgt hat, dass der Preis auf null
fallt. Bevor man dartiiber spekuliert, warum das der
Fall ist, bedarf es zweier allgemeiner Bemerkungen.
Die erste bezieht sich auf die Emissionsrechte, die liber
die CDMs in Form von CERs (Certified Emission Reduc-
tions) und ERUs (Emission Reduction Units) nach Europa
gelangen. Solche Rechte werden nur dann ausgestellt,
wenn der Nachweis erbracht wird, dass ein Emittent
aus Europa durch eine Investition auf3erhalb Europas
eine Emissionsreduktion herbeigefiihrt hat, die ohne
diese Investition nicht erfolgt ware. Wenn bei der Zer-
tifizierung der Zusatzlichkeit alles mit rechten Dingen
zugeht, ist gegen diesen Mechanismus nichts einzu-
wenden. Jedem Emissionsrecht, das in Europa zusatz-
lich entsteht, steht eine Emissionsminderung auf3er-
halb Europas gegenuber. Durch CDMs wird der Cap in
Europa angehoben - es darf mehr in Europa emittiert
werden. Allerdings hat dies eine natiirliche Grenze. Ist
die Anzahl der Emissionsrechte so grof3, dass der Cap
nicht mehr bindend ist, fallt der Preis in Europa auf
null. Damit aber verschwindet jeglicher Anreiz, weitere
Investitionen aulRerhalb Europas zu tatigen. In diesem
Fallwiirde die komplette CO,-Vermeidung, die notwen-
dig ist, um den Cap einzuhalten, auflerhalb Europas
stattfinden, weil sie dort zu geringeren Kosten mog-
lich ist als in Europa. Die CDMs helfen so dabei, Kos-
teneffizienz iber Europas Grenzen hinaus sicherzu-
stellen. Ein Problem entsteht nur dann, wenn es zur
Anrechnung von auRereuropaischen CO,-Vermeidun-
gen kommt, obwohl diese das Kriterium der Zusatz-
lichkeit nicht erfillen. Es ist schwer abzuschatzen, in
welchem Umfang das der Fall ist. Fest steht allerdings,
dass die Frage des Monitorings der CDMs keine Frage
ist, die irgendwelche Zweifel an der Funktionsfahigkeit
des Emissionshandels rechtfertigt.

Die zweite allgemeine Bemerkung bezieht sich auf
die Tatsache, dass es Uberhaupt einen Rechteliber-
schuss gibt. Das Erstaunliche daran ist, dass diese Tat-
sache als Beweis daflir gewertet wird, dass der Emis-
sionshandel nicht funktioniert. Tatsachlich aber zeigt
der Uberschuss an, dass die Vermeidungsanstrengun-
gen im Emissionshandelssektor tiber das hinausgegan-
gen sein missen, was notwendig gewesen ware, um
den Cap einzuhalten. Der Uberschuss zeigt eine Uber-
erfullung der Vermeidungsverpflichtung an. Das ist
eigentlich eine gute Nachricht, weil damit nicht weni-
ger gesagt ist, als dass die Emissionsvermeidung star-
ker ausfiel als geplant bei gleichzeitig sehr niedrigen
Preisen - was gleichbedeutend mit niedrigen Vermei-
dungskosten ist. Das gilt, obwohl nach wie vor nicht
geklart ist, welcher Mechanismus genau zu dieser Situ-
ation gefiihrt hat.

Bei der Beurteilung der Uberschussmengen wird
ein Punkt notorisch libersehen, der eigentlich offen-
sichtlich sein sollte. Unternehmen, insbesondere sol-
che, die dem Emissionshandel unterliegen, haben Pla-
nungshorizonte von mehreren Jahren, und sie miissen
die essentiellen Produktionsfaktoren sicher vorhalten.
Es ist kaum anzunehmen, dass Energieversorger die
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Emissionsrechte, die sie unbedingt brauchen, um pro-
duzieren zu kdnnen, »auf Sicht« kaufen. Da eine Uber-
tragung der Rechte auf spétere Jahre und Handels-
perioden moglich ist, lassen sich Emissionsrechte auf
Lager legen. Genau das werden die Unternehmen tun,
und angesichts der gegenwartig niedrigen Preise wer-
den sie relativhohe Lagerbestdnde anlegen. Es gibt lei-
der keine Daten dariliber, wie die ausgegebenen und
noch nicht eingeldsten Rechte auf die Unternehmen
verteilt sind, die dem Emissionshandel unterliegen.
Deshalb kann nicht beurteilt werden, wie viel des Uber-
schusses auf Lagerhaltung zurlickzuftihren ist - aber es
dirfte ein betrachtlicher Anteil sein.

Beglnstigt wird dies durch ein Koordinations-
problem, das sich den betroffenen Unternehmen stellt.
Um den Cap genau einzuhalten, musste die Summe der
CO,-Reduktionsmafnahmen aller Unternehmen exakt
der notwendigen Reduktion entsprechen. Da es kei-
nen Koordinationsmechanismus gibt, der das sicher-
stellt, und Investitionen in CO,-Reduktion von den
Preiserwartungen der Akteure abhangen, ist es hoch
wahrscheinlich, dass es zu einer Uberproduktion von
CO,-Vermeidung kommt, die ex post dann zum Aufbau
von Lagerkapazitat genutzt wird.

EMPIRISCHE BEFUNDE

Seit der ersten Einflihrung des Emissionshandels sind
nunmehr zwolf Jahre vergangen. Das ist eine ausrei-
chend lange Zeitspanne, um empirische Untersuchun-
gen dariiber anzustellen, welche Effekte der Emissions-
handel hatte. Eine Kausalanalyse kann dabei natr-
lich nur gelingen, wenn der Vergleich zwischen einer
Treatmentgruppe und einer Kontrollgruppe moglich
ist. Man muss Unternehmen miteinander vergleichen,
die vor der Einflhrung des Emissionshandels einem
gemeinsamen Trend gefolgt sind und von denen ein-
zelne dann dem Emissionshandel unterworfen wurden
und andere nicht. Es gibt inzwischen eine relativ groRe
Zahl von Arbeiten, in denen genau das geleistet wird.!
Die empirische Analyse wird fiir die zweite Handels-
periode dadurch erschwert, dass die Finanzkrise 2008
und 2009 natiirlich massive Auswirkungen auch auf die
CO,-Emissionen hatte. Dennoch lassen sich auch fur
diese Krisenjahre signifikante Emissionsreduktionen
nachweisen, die durch den Emissionshandel ausgeldst
worden sind (vgl. Egenhofer et al. 2011). Fir die erste
Handelsperiode sind die Effekte tUberraschend stark.
Beispielsweise zeigen Ellerman und Feilhauer (2008)
flr die erste Handelsperiode CO,-Einsparungen in
Deutschland in der GroRenordnung von 5,7% bis 6,3%
jahrlich. Wohlgemerkt, dabei handelt es sich um die
CO,-Reduktionen, die kausal auf den Emissionshandel
zurlickgefiihrt werden konnen, also beispielsweise
unabhangig vom EEG sind. Zusammen mit den Befun-
den von Calel und Dechezleprétre (2016) zur Innova-

1 Vgl. Ellerman und Bucher (2008), Ellerman und Feilhauer (2008),
Egenhofer et al. (2011). Einen guten Uberblick liefern Martin et al.
(2016).



tionswirkung des Emissionshandels zeigt die bisher
vorliegende empirische Evidenz (ibereinstimmend,
dass der Emissionshandel bei den beiden zentralen
ErfolgsmalRen CO_-Reduktion und Innovationsanreiz
deutliche Effekte hat. Es gibt jedenfalls keinerlei empi-
rische Evidenz dafiir, dass der Emissionshandel dabei
scheitern konnte, die politischen Ziele der europai-
schen Klimapolitik kosteneffizient zu erreichen.

WAS ZU TUN IST

Die bisher vorgebrachten Argumente zeigen, dass
weder der niedrige Preis noch die Uberschussmen-
gen geeignet sind, die These zu stiitzen, dass der Emis-
sionshandel versagt und die in ihn gesetzten Erwartun-
gen nicht erfullt. Erst recht kann daraus nicht gefolgert
werden, dass die deutsche Klimapolitik eine verniinf-
tige Alternative oder eine notwendige Ergdnzung des
Emissionshandels sei. Es bleibt dabei, dass CO,-Ver-
meidung durch erneuerbare Energien ein redundan-
tes Instrument ist, auch, wenn sich die Redundanz auf-
grund des Puffers aus Uberschussrechten erst mit einer
Zeitverzogerung einstellt. Es bleibt auch wahr, dass der
Emissionshandel, der mit Sicherheit die politische Ziel-
vorgabe von 40% Reduktion bis 2030 erreicht, sie mit
hoher Wahrscheinlichkeit tibertrifft und dabei die Ver-
meidungskosten minimiert, einem Instrumentarium
wie dem EEG Uberlegen ist, das vollstéandig auf Kosten-
effizienz verzichtet und die Ausnutzung von Vermei-
dungskostenunterschieden Ulber Landergrenzen hin-
weg a priori ausschlielt. Dennoch bleiben offene Fra-
gen und besteht weiterer Forschungsbedarf. Vorrangig
ist zu kldren, welche Konsequenzen sich aus den Uber-
schussmengen ergeben, wie ihr Zustandekommen zu
erklaren ist und wie sie sich auf den weiteren Handel
auswirken werden. Antworten auf diese Fragen wird es
nur geben, wenn die Wissenschaft Zugang zu den Daten
erhélt, die die Frage beantworten, wie diese Rechte
Uber die Emittenten verteilt sind.

Es ware fatal, wenn die Kritik am Emissionshan-
del weiter dafiir genutzt werden wiirde, eine Legitima-
tion fur das EEG zu schaffen. Es muss vielmehr darum
gehen, den Emissionshandel weiter zu entwickeln und
auszubauen. Beispielsweise durch die Einbeziehung
aller Sektoren im Rahmen eines Upstream-Verfahrens
und durch die Integration weiterer Lander. Wenn die
Uberschussmengen tatsachlich ein Problem darstellen
- was bisher nicht belegt ist - dann empfiehlt es sich,
fir eine Reform zu werben, die es erlaubt, flexibel auf
eventuell auftretende Marktverwerfungen zu reagie-
ren. Technisch wére das sehr einfach zu [6sen. Lau-
tet die Diagnose, dass zu viele Rechte auf dem Markt
sind, lassen sich durch eine einfache Offenmarktpoli-
tik Korrekturen problemlos durchfiihren. Der Aufwand
daflir wére minimal und wirde der Kritik, die darauf
verweist, dass die Preise zu niedrig und die Mengen zu
hoch sind, die Grundlage entziehen. Vielleicht ist die
Tatsache, dass es in dieser Richtung sehr wenige Initia-
tiven gibt, genau dadurch zu erklaren. Weil es letztlich
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doch darum geht, die nationale Klimapolitik Deutsch-
lands zu rechtfertigen und nicht darum, eine rationale
europaische Klimapolitik durchzusetzen.

LITERATUR

Calel, R. und A. Dechezlepreatre (2016), »Environmental Policy and Direc-
ted Technological Change: Evidence from the European Carbon Markets,
Review of Economics and Statistics 98(1), 173 - 191.

Egenhofer, C., M. Alessi, N. Fujiwara und A. Georgiev (2011), The EU Emis-
sions Trading System and Climate Policy towards 2050: Real Incentives to
Reduce Emissions and Drive Innovation?, CEPS Special Report, Centre for
European Policy Studies, Brissel.

Ellerman, A.D. und B.K. Buchner (2008), »Over-allocation or Abatement? A
Preliminary Analysis of the EU ETS Based on the 2005/06 Emissions Datac,
Environmental and Resource Economics 41(2), 267-287.

Ellerman, A.D. und S.M. Feilhauer (2008), »A Top-down and Bottom-up
Look at Emissions Abatement in Germany in Response to the EU ETS«,
Working Paper 2008-017, MIT Center for Energy and Environmental Policy
Research, Cambridge, MA.

Martin R., M. Muu “lsy und U.J. Wagnerz (2016), »The Impact of the Euro-
pean Union Emissions Trading Scheme on Regulated Firms: What Is the
Evidence after Ten Years?«, Review of Environmental Economics and Policy
10(1), 129-148.

Schmitt A. (2017)., »Kurz zum Klima: Der EU-Emissionshandel, ifo Schnell-
dienst 70(9), 48-50.

ifo Schnelldienst 14/2017 70.Jahrgang 27.Juli 2017

27



