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Vorwort

1

Liebe Leserinnen und Leser,

der Emissionshandel wird häufig als das Flaggschiff der 
europäischen Klimapolitik bezeichnet. Seit geraumer Zeit 
weist dieses Flaggschiff allerdings eine gefährliche Schief-
lage auf. Um ein Kentern zu verhindern, wurde es bereits 
mehrfach umgebaut – und auch jetzt befindet es sich wieder 
einmal im Trockendock.

Bei der Reparatur geht um die entscheidende Frage, wie das 
Grundprinzip des Emissionshandels, nämlich durch eine 
begrenzte Anzahl von Emissionsrechten einen Knappheits-
preis für CO2 zu erzeugen und damit Anreize für Investi-
tionen in emissionsarme Technologien zu setzen, wieder 
zum Funktionieren gebracht werden kann. Die große Zahl 
an überschüssigen Zertifikaten, die ihre Ursache darin hat, 
dass aufgrund einer Überausstattung an Zertifikaten bislang 
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Ohne eine schnell wirkende Reform ist der Emissionshandel als Instrument der europäischen Klimapolitik 
tot. Derzeit hat der EU-Emissionshandel einen strukturellen Überschuss von 2,5 Milliarden Zertifikaten, der 
bis 2020 auf 3,8 Milliarden  noch weiter anwächst und ohne Reform auch 2030 noch bei 3,4 Milliarden Zertifi-
katen liegen wird. Erfolgt keine strukturelle Reform, bleibt der CO2-Preis damit dauerhaft unter 5 Euro/t CO2. 

Bei den 2015 anstehenden Entscheidungen in der EU über die Marktstabilitätsreserve ist die Ausgestaltung 
entscheidend. Die vorgeschlagene Weiterentwicklung des Emissionshandelssystems in Richtung eines flexi-
blen Marktmengen-Mechanismus (Preis-Mengen-Steuerung statt reine ex-ante-Mengensteuerung) birgt die 
Chance, das Emissionshandelssystem zu retten. 

Mindestens bis 2020 ist eine Ergänzung des Emissionshandels durch nationale Instrumente notwendig. 
Selbst wenn die Marktstabilitätsreserve in einer ehrgeizigen Ausgestaltung beschlossen wird, wird sie bis 
2020 nur geringe CO2-Preiseffekte entfalten. Daher ist zur Erreichung des deutschen Klimaschutzziels 2020 
analog zum britischen Carbon Support Mechanism eine ergänzende nationale Maßnahme nötig, um das 
deutsche Klimaschutzziel von -40 Prozent Treibhausgasemissionen bis 2020 zu erreichen.

Ein Review-Mechanismus der Marktstabilitätsreserve mit Blick auf unvorhergesehene Entwicklungen ist 
dringend erforderlich. Während die EU-Kommission bei der Berechnung der Marktstabilitätsreserve von 
kontinuierlichem Wachstum und steigendem Stromverbrauch ausging, ist dies derzeit nicht absehbar. Auch 
andere Trends könnten sich anders entwickeln als erwartet.

nie Knappheit herrschte, unterminiert derzeit dieses Prin-
zip, so dass der Emissionshandel für den Klimaschutz der-
zeit faktisch wirkungslos ist.  

Das vorliegende Hintergrundpapier konzentriert sich auf 
folgende Fragen: Wie entwickelt sich die Menge der über-
schüssigen Zertifikate in den kommenden Jahren? Und rei-
chen die derzeit diskutierten Reformvorschläge des Emis-
sionshandelssystems aus, um die Überschüsse abzubauen 
und damit wieder einen Knappheitspreis zu erreichen? 
Ich wünsche eine anregende Lektüre.
 
Dr. Patrick Graichen
Direktor Agora Energiewende
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Dieses Hintergrundpapier soll daher

 → die Entwicklung des EU-Emissionshandels von 2005 bis 
heute kurz darstellen,

 → die Gründe und die Höhe des aktuellen Zertifikate-Über-
schusses erläutern,

 → einen Überblick über die in verschiedenen Szenarien zu 
erwartenden Überschüsse bis 2030 geben,

 → die Reformvorschläge zur so genannten Marktstabilitäts-
reserve in ihren Wirkungen abschätzen, sowie

 → die Rolle des Emissionshandels für die Energiewende und 
die Frage ergänzender nationaler Maßnahmen diskutie-
ren.

Einleitung

Der Emissionshandel ist in der umweltökonomischen Li-
teratur das effizienteste Instrument, um ein vorgegebe-
nes Umweltziel zu erreichen. Aus diesem Grund haben die 
Staaten der Europäischen Union im Jahr 2005 ein Emissi-
onshandelssystem als zentrales europäisches Instrument 
für den Klimaschutz etabliert. Es verfolgt zwei wesentliche 
Ziele:

 → 1. die kosteneffiziente Reduktion der Treibhausgasemis-
sionen, um die gemeinsam beschlossenen Klimaziele 
durch einen Marktmechanismus zu verwirklichen, 

 → 2. eine Lenkungswirkung für den Einsatz bestehender 
CO2-armer Technologien sowie ein Anreiz, in neue CO2-
arme Technologien zu investieren.

Der EU-Emissionshandel umfasst ab einer gewissen Min-
destgröße alle Kraftwerke sowie Industrieanlagen in zentra-
len energieintensiven Branchen (z.B. Chemie, Stahl, Zement, 
Papier) innerhalb der Europäischen Union.1 Grundprinzip 
ist es dabei, dass eine vorgegebene Menge an Emissions-
rechten verteilt wird und der Ausstoß einer Tonne CO2 nur 
dann erlaubt ist, wenn hierfür ein solches Emissionszertifi-
kat wieder abgebeben wird. Da diese Zertifikate handelbar 
sind, entsteht ein Markt mit einem Preis für CO2, der Klima-
schutzmaßnahmen in den betroffenen Unternehmen wert-
haltig macht und zur Emissionsreduktion anreizen soll. 
Während in der Theorie der Emissionshandel stets zu einem 
effizienten Ergebnis führt, sieht die Praxis des CO2-Zerti-
fikatehandels in der Europäischen Union anders aus: Der 
Markt leidet unter einem massiven Zertifikateüberschuss 
mit der Folge sehr niedriger CO2-Preise. Vor diesem Hinter-
grund wird daher derzeit im Europäischen Rat und im Eu-
ropäischen Parlament über eine Reform des Emissionshan-
delssystems verhandelt. 

1 Neben den EU-Mitgliedstaaten haben sich inzwi-
schen auch Norwegen, Island und Liechtenstein 
dem Emissionshandelssystem angeschlossen.
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Parallel zur zweiten Handelsphase wurde im Jahr 2008 vom 
Europäischen Rat und Europäischen Parlament als Teil des 
EU-Klimaschutzpakets 2020 eine Reform des EU-Emis-
sionshandels für die dritte Handelsphase (2013-2020) be-
schlossen. Diese Reform kennzeichneten vier zentrale Un-
terschiede im Vergleich zur zweite Phase: 

 → Die Menge der auszugebenden Zertifikate wird nicht 
mehr auf Ebene der EU-Mitgliedstaaten beschlossen, 
sondern europaweit auf Basis eines festgelegten Mecha-
nismus: Die Emissionen des EU-Emissionshandels- 
sektors sollen als Beitrag zum EU-Gesamtziel im Jahr 
2020 um 21 Prozent unter dem Niveau von 2005 liegen, 
wobei sich die auszugebende Menge für das Jahr 2013 auf 
gut 2 Milliarden Zertifikate belief und sich seither jähr-
lich um 1,74 Prozent reduziert.

 → Die Zertifikate für den Energiesektor werden nicht mehr 
kostenlos vergeben, sondern versteigert. Die Industrie-
unternehmen erhielten weiterhin kostenlose Zertifikate 
auf Basis von produktspezifischen Vergleichswerten 
(„Benchmarks“); zudem können die EU-Mitgliedstaaten 
ihre energieintensiven Industriebranchen aus Wettbe-
werbsgründen für etwaige Strompreiseffekte des EU-
Emissionshandels kompensieren. Deutschland macht von 
dieser Option vollumfänglich Gebrauch.

 → Die Menge der insgesamt in Europa bis 2020 nutzbaren 
JI/CDM-Zertifikate wurde auf die Hälfte der zwischen 
2008 und 2020 einzusparenden Emissionen festgelegt, 
dies entspricht einer Summe von insgesamt etwa 1,6 Mil-
liarden  JI/CDM-Zertifikaten. Ab 2013 gelten verschärfte 
Anforderungen an neue JI/CDM-Projekte, bereits geneh-
migte Projekte können jedoch zu weiten Teilen weiterhin 
Emissionsrechte auf alter Basis generieren.  

 → Überschüssige Zertifikate aus der zweiten Handelsperi-
ode 2008-2012 konnten in die dritten Periode ab 2013 
übertragen werden („banking“). 

Durch die Übertragung überschüssiger Zertifikate von der 
zweiten auf die dritte Handelsperiode startete das Jahr 2013 

1.  Entwicklung des EU-Emissionshandels von 
2005 bis 2015

Ausgangspunkt eines jeden Emissionshandelsmarkts ist die 
Menge der zu vergebenden Zertifikate, da sie die Knappheit 
und die notwendigen Klimaschutzanstrengungen determi-
niert. In der ersten Handelsperiode 2005-2007 haben die 
beteiligten EU-Mitgliedstaaten im Rahmen nationaler Allo-
kationspläne die Emissionsrechte selbst an ihre Industrien 
verteilen können. Im Ergebnis führte dies dazu, dass jedes 
Land seine Industrie großzügig mit Zertifikaten bedachte 
und mehr verteilt wurde, als die betroffenen Unternehmen 
tatsächlich an CO2 ausgestoßen haben. Als dies im April 
2006, nach der Erfassung des Emissionsniveaus des ersten 
Jahres 2005, deutlich wurde, brach der CO2-Preis von über 
25 Euro/t CO2 um etwa die Hälfte auf 15 Euro/t CO2 ein, um 
dann im Laufe des Jahres 2007 auf 0 Euro/t CO2 abzusinken 
(vgl. Abbildung 1). 

Um dieses Problem nicht erneut auftreten zu lassen, hat 
die EU-Kommission in der zweiten Phase des EU-Emissi-
onshandels (2008-2012) die nationalen Allokationspläne 
nur noch nach intensiver Prüfung genehmigt, wobei die zu 
verteilenden Zertifikatemengen zum Teil deutlich gekürzt 
wurden. Im Gegenzug erlaubte die EU-Kommission den 
Mitgliedstaaten jedoch teilweise sehr üppige Budgets für 
so genannte JI/CDM-Zertifikate, das heißt Zertifikate über 
CO2-Minderungen in Projekten außerhalb der Europäischen 
Union. Deutschland wurde etwa zugestanden, dass zusätz-
lich zum nationalen Allokationsplan 22 Prozent Zertifikate 
aus Drittstaaten in Anrechnung gebracht werden konnten. 

Das Jahr 2008 begann daraufhin, ähnlich wie 2005, mit 
einem von 20 auf 27 Euro ansteigenden CO2-Preis, der 
im Zuge der EU-Wirtschaftskrise jedoch wiederum ein-
brach und sich bis Mitte 2011 auf einem Niveau von circa 
15 Euro/t CO2 stabilisierte. Als dann immer deutlicher 
wurde, dass auch in der zweiten Phase ein Überangebot an 
Zertifikaten herrschen würde, sank der CO2-Preis auf gut 
7 Euro im Laufe des Jahres 2012 ab. 
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preislich wie 2012 bei etwa 7 Euro/t CO2. Als im April 2013 
deutlich wurde, dass auch 2012 das Emissionsniveau unter 
den ausgegebenen Emissionsberechtigungen lag und zudem 
sehr hohe Mengen an JI/CDM-Zertifikaten in das System 
gekommen waren, sackte der Preis zeitweise auf 3 Euro/t 
CO2 ab. Seit Anfang 2014 pendelt er sich nun in Erwartung 
einer Reform des EU-Emissionshandels zwischen 5 und 7 
Euro/t CO2 ein.
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 → Geringere Stromnachfrage: Die Stromnachfrage ist 
durchgehend niedriger als von der EU-Kommission ur-
sprünglich erwartet. So hat zum einen die Wirtschafts-
krise den Strombedarf in Europa im Jahr 2009 deutlich 
gesenkt, mit entsprechend geringerem CO2-Ausstoß von 
fossilen Kraftwerken. Nachdem die Stromnachfrage dann 
2010 zunächst wieder auf Vor-Krisenniveau stieg, geht 
sie seither erneut zurück, zuletzt sank sie 2014 nochmals 
deutlich – während die EU-Kommission von einer stei-
genden Stromnachfrage ausging.

 → Leicht höhere Stromproduktion aus Erneuerbaren Ener-
gien: Die Stromproduktion aus Erneuerbaren Energien 
lag leicht über den Annahmen. So gingen die dem EU-
2020-Paket zugrundeliegenden Analysen des PRIMES-
Modells davon aus, dass im Jahr 2010 in der EU etwa 
645 TWh Strom aus Erneuerbaren produziert würden, 
tatsächlich waren es circa 40 TWh mehr (684 TWh). Für 
2015 nimmt das Modell gut 830 TWh aus Erneuerbaren 
an, die vermutlich ebenfalls leicht übertroffen werden 
dürften (Stand 2012: 757 TWh).2  Im Vergleich zu den bei-
den erstgenannten Faktoren ist dieser Effekt jedoch mit 
Abstand der mit der geringsten Wirkung auf den Zertifi-
kateüberschuss

Ursache 2: Hoher Zufluss von JI/CDM-Zertifi-
katen aus Russland, Ukraine, China und Indien
Die dem Emissionshandel unterliegenden Unternehmen 
können ihre Emissionen nicht nur mit von der EU ausgege-
benen Zertifikaten ausgleichen, sondern auch mit in Dritt-
ländern generierten JI/CDM-Zertifikaten. Diese basieren 
auf den so genannten flexiblen Mechanismen des Kyoto-
Protokolls, Joint Implementation (JI) und Clean Development 
Mechanism (CDM) und sollten Emissionsreduktionsprojekte 
im Rahmen des internationalen Klimaabkommens in Ost-

2 Vgl. Das Szenario “EC proposal with JI/CDM & RES trading” in: 
Capros et al. (2008): Model based Analysis of the 2008 EU Policy 
Package on Climate Change and Renewables, Appendix 1

2.  Der strukturelle Zertifikate-Überschuss im  
Emissionshandel: Ursachen und aktueller Stand

Das EU-Emissionshandelssystem ist derzeit durch ein gro-
ßes Überangebot an Emissionszertifikaten gekennzeichnet. 
Als Ursache des Überschusses lassen sich im Wesentlichen 
zwei Effekte ausmachen: die Überallokation an Zertifikaten 
sowie die große Anzahl an JI/CDM-Zertifikaten aus Dritt-
ländern.

Ursache 1: Überausstattung mit  
CO2-Zertifikaten
Die Emissionen der vom Emissionshandel erfassten Unter-
nehmen lagen von Anbeginn des Emissionshandelssystems 
fast durchgehend unter der ausgegebenen Menge an Zertifi-
katen. In neun der zehn Jahre seit Gründung des Emissions-
handelssystem im Jahr 2005 gab es eine zum Teil deutliche 
Überausstattung – lediglich im Jahr 2008 lagen die Emis-
sionen leicht über der für das entsprechende Jahr ausgege-
benen Menge. Da dieser Überschuss seit 2008 nicht mehr 
verfällt, sondern aufgrund der Banking-Regelung im System 
erhalten bleibt, wird der Überschuss so kontinuierlich grö-
ßer. Bis Anfang 2015 ist so im System ein Überschuss aus 
regulär verteilten Zertifikaten in Höhe von circa 1,3 Milliar-
den Zertifikaten entstanden. 

Die Ursachen für diese Überausstattung liegen darin be-
gründet, dass drei von der EU-Kommission Anfang 2008 
getroffenen Annahmen über den Zertifikatebedarf nicht mit 
der Realität übereinstimmten: 

 → Die Wirtschaftskrise: Die Weltwirtschaftskrise des Jahres 
2009, die in Teilen Europas nach wie vor nicht überwun-
den ist, hatte deutliche Auswirkungen. Denn während die 
EU-Kommission bei Vorlage der Emissionshandelsreform 
für 2008 bis 2012 europaweit von einem durchschnittli-
chen BIP-Wachstum von jährlich 2,2 Prozent ausging, lag 
das BIP tatsächlich im Jahr 2012 unter dem Niveau von 
2008 (jahresdurchschnittliche Wachstumsrate 2008-
2012: -0,1 Prozent). Dies führt zu einem entsprechend 
geringeren CO2-Ausstoß insbesondere in der energiein-
tensiven Industrie.
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nicht wesentlich günstiger sein würde als innerhalb der Eu-
ropäischen Union.

In der Praxis zeigten sich dann jedoch erhebliche Probleme:3

 
 → Bei JI-Projekten, das heißt Projekten in Industrieländern, 
gab es im Kyoto-Protokoll die Option, statt projektspe-
zifisch tatsächliche CO2-Minderungen nachzuweisen, 
diese rein bilanziell von den Kyoto-Emissionsbudgets 
abzubuchen (JI First Track). Das Problem war jedoch, dass 
die osteuropäischen Länder und die Nachfolgestaaten 
der Sowjetunion im Kyoto-Protokoll für den Zeitraum 
2008-2012 eine große Menge an so genannter „heißer 
Luft“ zugestanden bekamen. Russland und Ukraine haben 

3 Vgl. Sandbag (2014): Slaying the Dragon. The Environmental 
Outlook for the EU Emissions Trading Scheme, S. 55-62

europa und den Nachfolgestaaten der Sowjetunion bezie-
hungsweise in Entwicklungsländern ermöglichen.

Der Grundgedanke dieser Projekte war es, dass es für das 
globale Klima unerheblich ist, ob eine Tonne CO2 in Europa 
oder in anderen Teilen der Welt reduziert wird. Grundlage 
hierfür sollten von UN-Gremien aufgestellte Bilanzierungs-
regeln für die CO2-Minderungen sein. Da etliche EU-Mit-
gliedstaaten – unter anderem Deutschland – im Jahr 2006 
bei der Aufstellung ihrer nationalen Allokationspläne für 
den Zeitraum 2008-2012 die Sorge hatten, dass die CO2-
Preise nach 2008 sehr hoch sein könnten, wurden teilweise 
sehr großzügige nationale Regelungen bezüglich der erlaub-
ten JI/CDM-Mengen für den Zeitraum 2008 bis 2012 be-
schlossen – wobei damals davon ausgegangen wurde, dass 
die CO2-Vermeidung in den Schwellenländern beziehungs-
weise den Nachfolgestaaten der Sowjetunion etwas, aber 
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Schwellenländern China, Indien, Südkorea und Mexiko 
diese Projekte über den CDM realisiert (vgl. Abbildungen 
3 und 4). Die daraus resultierenden umstrittenen und sehr 
kostengünstigen Zertifikate (Vermeidungskosten: circa 
50 Cent/t CO2) sind seit 2013 nicht mehr im EU-Emissi-
onshandelssystem zugelassen, haben aber im Zeitraum 
davor den Löwenanteil der Projekte ausgemacht. Insge-
samt stammen 58 Prozent der im EU-Emissionshandel 
abgegeben CDM-Zertifikate aus HFC-Projekten, weitere 
24 Prozent aus ähnlich gelagerten N2O-Projekten in den 
genannten Schwellenländern (Vermeidungskosten: circa 1 
Euro/t CO2).

Die EU-Kommission hat diese Fehlsteuerung im EU-Emis-
sionshandel 2008 erkannt und in der Reform für die dritte 
Handelsperiode die JI/CDM-Regeln ab 2013 erheblich ver-
schärft, unter anderem durch das Verbot von Zertifikaten 

daraufhin 2011 und 2012 Teile dieser „heißen Luft“ in JI-
Zertifikate umgewidmet und in den EU-Emissionshandel 
verkauft – so dass von den knapp 450 Millionen JI-Zerti-
fikaten, die bis 2013 in das EU-Emissionshandelssystem 
flossen, 97 Prozent aus dem JI-First Track stammten. De 
facto erhöhen diese die zulässigen Emissionen in der EU, 
ohne dass ihnen eine Emissionsminderung oder CO2-
Vermeidungskosten im Ausland gegenüberstehen.

 → Bei den CDM-Projekten in Entwicklungs- und Schwel-
lenländern stellte sich heraus, dass statt der ursprünglich 
intendierten Erneuerbaren- und Energieeffizienz-Anla-
gen vor allem Projekte zur Entsorgung von HFC-23-Ga-
sen realisiert wurden. HFC-23 ist rund 11.700-mal 
klimaschädlicher als Kohlendioxid und kann auf Basis 
sehr geringer Investitionskosten zu CO2 verbrannt wer-
den. Während diese Methode in den Industrieländern 
ordnungsrechtlich vorgeschrieben ist, wurden in den 
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schen etwa 2,5 Milliarden Zertifikaten entstanden, wobei 
dieser etwa zur Hälfte jeweils auf die Überausstattung an 
Zertifikaten sowie die JI/CDM-Regeln der Jahre 2008-2012 
zurückzuführen ist. Der Überschuss entspricht etwa dem 
1,3-fachen einer Jahresmenge des EU-Emissionshandels-
systems oder der dreifachen Jahresmenge des CO2-Aussto-
ßes von Deutschland (vgl. Abbildung 5).

Die Folge dieses Überschusses ist einfach zu beschreiben: 
Wo keine Knappheit herrscht, kann auch kein Markt mit 
einem signifikanten Marktpreis entstehen. Der ursprüngli-
che Gedanke des Emissionshandels („cap-and-trade“) geht 
dadurch verloren, dass die ausgegebene Zertifikatemenge 
keinerlei begrenzende Wirkung entfaltet und insofern für 
das Handeln der Marktakteure kaum eine Rolle spielt

aus alten HFC-Projekten und strenge Auflagen für neue 
Projekte. Zudem wird die Menge der JI/CDM-Zertifikate 
der Periode 2008-2012 auf die erlaubte Menge der Peri-
ode 2013-2020 angerechnet, so dass ab 2013 kaum mehr JI/
CDM-Zertifikate ins System fließen werden. Im Ergebnis 
sind aber bis Ende 2014 von den bis 2020 erlaubten etwa 1,6 
Milliarden JI/CDM-Zertifikaten schon mehr als 1,2 Milli-
arden bei den Emissionshandelsstellen abgegeben worden, 
was dazu führt, dass eine entsprechende Menge an regulä-
ren EU-Emissionshandelszertifikaten ungenutzt blieb und 
somit zum Überschuss aus der Überallokation hinzu addiert 
werden muss, um die derzeitige Gesamtsumme an über-
schüssigen Emissionshandelszertifikaten zu berechnen.

Summe des Überschusses
Als Resultat aus diesen beiden Ursachen ist so in den Jah-
ren 2008 bis 2014 ein Zertifikate-Überschuss von inzwi-
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sprechend in ihrer Mitteilung Anfang 2014 davon aus, dass 
ohne eine grundlegendere Reform des Emissionshandels-
systems der Überschuss bis 2030 bestehen bliebe. Nach 
ihrer Abschätzung würde im Jahr 2020 ein Überschuss von 
2,6 Milliarden Zertifikaten bestehen, der bis zum Jahr 2028 
lediglich leicht auf etwa 2,3 Milliarden abschmelzen wür-
de.4 Dabei wird angenommen, dass die Emissionen der vom 
EU-Emissionshandel erfassten Sektoren aufgrund der oh-

4 European Commission 2014: Impact Assessment accompanying 
the document ‘Proposal for a Decision of the European Parliament 
and of the Council concerning the establishment and operation of 
a market stability reserve for the Union greenhouse gas emission 
trading scheme and amending Directive 2003/87/EC’, SWD(2014)17

3.  Ausblick 2030: Strukturelle Überschüsse  
als dauerhaftes Problem 

.Die Europäische Kommission hat das Problem der Über-
schüsse erkannt und 2012 eine erste Reforminitiative ge-
startet mit dem Ziel, Knappheiten im Markt zu erzeugen und 
damit über ein stabiles Preisniveau Investitionsanreize in 
CO2-arme Technologien zu erwirken. Ergebnis dieser Be-
mühungen war das sogenannte ‚backloading‘, wodurch etwa 
900 Millionen Zertifikate in der dritten Handelsperiode vo-
rübergehend aus dem Markt genommen werden, in den Jah-
ren 2019 und 2020 aber nach aktueller Rechtslage wieder 
dem Markt zugeführt werden sollen.

Mittelfristig ändert das backloading daher nichts an den 
Überschüssen. Die Europäische Kommission ging dement-
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nehin geltenden Maßnahmen im Bereich der Erneuerbaren 
Energien und der Energieeffizienz um etwa 1 Prozent pro 
Jahr sinken – eine relativ konservative Annahme vor dem 
Hintergrund der tatsächlichen Emissionsentwicklung der 
letzten Jahre. 

Aktualisiert man die Daten der EU-Kommission auf Basis 
der inzwischen veröffentlichten Emissionshandels- 
system-Emissionen des Jahres 2013 und einer ersten Ab-
schätzung der Emissionen des Jahres 2014, so verschärft 
sich dieses Bild nochmals deutlich (vgl. Abbildung 6). Ohne 
eine grundlegende Reform würde der EU-Emissionshan-
del bei Zugrundelegen der Annahme einer einprozentigen 
Emissionsreduktion pro Jahr ab 2015 im Jahr 2020 einen 
Überschuss von 3,8 Milliarden Zertifikaten und im Jahr 
2030 von 3,4 Milliarden Zertifikaten ausweisen. 

Damit wird auch das zentrale Problem des Emissionshan-
delssystem deutlich: Ein solcher Zertifikate-Überschuss 
führt nicht nur zu CO2-Preisen von unter 5 Euro/t CO2, er 
bildet zudem noch einen Anspruch auf Emissionen in der 
Zukunft. Würde dieser eingelöst, wären die Emissionen mit 
Emissionshandelssystem gleich hoch wie wenn man das 
Emissionshandelssystem einfach wieder abschaffen würde. 
Eine Reform des Emissionshandelssystems ist daher zwin-
gend.
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 → kurzfristig den Abbau der hohen strukturellen Über-
schüsse sowie

 → mittel- bis langfristig die Stabilisierung des CO2-Preises 
in Phasen schwankender Nachfrage.

Ob mit diesen Beschlüssen des Europäischen Rats das Pro-
blem der Überschüsse im Emissionshandelssystem beseitigt 
werden kann, hängt allerdings von der Ausgestaltung der 
Marktstabilitätsreserve ab, die im Gesetzgebungsverfahren 
im Jahr 2015 konkretisiert wird. Der Vorschlag einer Markt-
stabilitätsreserve wurde von der Europäischen Kommission 
im Januar 2014 in die Diskussion gebracht und sieht vor, 
den Emissionshandelssystem von einem fixen Mengenme-

4.  Die Ausgestaltung der Marktstabilitätsreserve  
entscheidet über die Zukunft des Emissionshandels 

Angesichts dieser Situation hat der Europäische Rat im Ok-
tober 2014 im Rahmen des 2030-Klimaschutzpaketes eine 
umfassende strukturelle Reform des Emissionshandelssys-
tems beschlossen. Teil dieses Beschlusses ist es, die Zerti-
fikatemenge ab 2021 um jährlich 2,2 Prozent zu reduzieren 
und einen Marktstabilitätsmechanismus einzuführen. Zu-
dem sollen die Ausnahmetatbestände für die Industriesek-
toren fortgeführt werden.

Als Ziel der Marktstabilitätsreserve definiert die Kommis-
sion: 
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(Vorschlag der Kommission: 833 Millionen t CO2), dann 
würde die Menge der auktionierten Emissionsberechtigun-
gen im folgenden Jahr um 12 Prozent der Umlaufmenge im 
Jahr x-1 gekürzt (mindestens 100 Millionen t CO2). Die nicht 
ausgegebenen Zertifikate würden in die Marktstabilitätsre-
serve überführt. Im gegenteiligen Fall, wenn der Überschuss 
den unteren Schwellenwert von 400 Millionen t CO2 unter-
schreitet, würde im kommenden Jahr die Auktionsmenge 
um 100 Millionen Zertifikate aus der Marktstabilitäts-
reserve aufgestockt. Abbildung 7 stellt den Mechanismus 
schematisch dar. 

Hinter dem Konzept der Marktstabilitätsreserve steht die 
Überlegung, dass der Emissionshandelsmarkt auch bei einer 
gewissen Überschussmenge funktioniert und zu Knapp-
heitspreisen führt – und nicht erst, wenn der Überschuss 
vollständig abgebaut ist. Da vor allem in der Stromwirtschaft 

chanismus, der aufgrund des Bankings hohe Überschüsse 
ansammelt, zu einem flexiblen Preis-Mengenmechanismus 
weiterzuentwickeln, der Zertifikate-Überschüsse über eine 
Reserve steuert und so den Preis stabilisiert. 

Die Marktstabilitätsreserve laut ursprüngli-
chem Vorschlag der EU-Kommission
Laut ursprünglichem Vorschlag der Kommission soll die 
Marktstabilitätsreserve 2021 eingeführt werden. Die 
grundsätzliche Funktionsweise der Marktstabilitätsreserve 
ist es, die Menge der im Umlauf befindlichen Zertifikate 
(Umlaufmenge) zu steuern. Als Umlaufmenge werden die 
Überschüsse definiert, genauer die Differenz aller ausge-
schütteten Zertifikate abzüglich der verifizierten Emissi-
onen seit 2008. Für die Regulierung dieser Menge soll fol-
gender Mechanismus gelten: Überschreitet der Überschuss 
zu einem bestimmten Zeitpunkt einen oberen Grenzwert 
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Die Marktstabilitätsreserve entsprechend 
dem Vorschlag der Bundesregierung
Der ursprüngliche Vorschlag der EU-Kommission würde 
demnach bedeuten, dass mehr als zehn Jahre vergehen, bis 
das Emissionshandelssystem wieder signifikant steigende 
Preise generieren würde. Daher wurden unterschiedliche 
Änderungsvorschläge in den Legislativprozess eingebracht. 
Auch die deutsche Bundesregierung hat sich beteiligt und 
vor allem zwei wesentliche Forderungen eingebracht:

 → eine Einführung der Marktstabilitätsreserve bereits im 
Jahr 2017 (statt 2021)

 → die Überführung der Zertifikate aus dem backloading di-
rekt in die Marktstabilitätsreserve anstatt sie in den Jah-
ren 2019 und 2020 wieder in den Markt zu geben.

ein großer Teil des Stroms bereits um ein bis zwei Jahre im 
Voraus verkauft wird („Termingeschäfte“), wird davon aus-
gegangen, dass für die in diesem Kontext benötigten CO2-
Zertikate eine Nachfrage existiert („Hedging“) und entspre-
chend auch bei gewissen Überschüssen Knappheitspreise 
entstehen können.

Abbildung 8 beschreibt die Entwicklung der Überschuss-
menge gemäß dem Kommissionsvorschlag. Es zeigt sich, 
dass die Menge der Zertifikate zunächst bis auf 3,8 Milli-
arden ansteigt – im Wesentlichen bedingt durch die zu-
rückgeführten backloading-Zertifikate – und anschließend 
kontinuierlich fällt bis sie im Jahr 2030 soweit reduziert ist, 
dass sie sich innerhalb des definierten Korridors befindet. 
In diesem Szenario ist nicht davon auszugehen, dass das 
Preisniveau vor 2025 signifikant über das heutige Niveau 
steigt. 
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Die Marktstabilitätsreserve bei geringerem 
Wirtschaftswachstum, reduzierter Stromnach-
frage und/oder stärkerem Wachstum der 
Erneuerbaren Energien
Die oben dargestellten Szenarien für die Entwicklung der 
Marktstabilitätsreserve fußten auf der Annahme der EU-
Kommission, dass die Emissionen im EU-Emissionshan-
delssektor im Zeitraum 2013-2030 um durchschnittlich 
etwa einem Prozent jährlich sinken. Es gibt jedoch Grund 
zu der Annahme, dass die realen Überschüsse noch weit 
höher ausfallen könnten als von der Kommission ange-
nommen. Denn die Kommission beruft sich in ihren Szena-
rien auf Annahmen, die aus heutiger Sicht zu hinterfragen 
sind.5 So geht sie im Jahresdurchschnitt von einem europä-

5 Die den Analysen der Kommission zugrunde liegenden 
Annahmen gehen auf das Energie Trendszenario 2013 zu-

Nimmt man ein um diese beiden Punkte verändertes Sze-
nario an, das diese beiden unterschiedlichen Elemente 
kombiniert, so zeigt sich die folgende Entwicklung der 
Überschüsse (Abbildung 9): Die Überschüsse beginnen im 
Basisszenario sofort – induziert durch das backloading – zu 
sinken und erreichen im Jahr 2027 die obere Schwelle des 
Korridors. Im Jahr 2030 lägen sie mit knapp 300 Millionen 
Zertifikaten das erste Mal unterhalb des unteren Schwellen-
wertes. Dementsprechend wäre ab etwa 2022 in Erwartung 
künftiger Knappheiten mit einer leichten Erholung des CO2-
Preises zu rechnen.
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ten ist, sondern diese vielmehr weiter sinkt.6 Zudem ist es 
angesichts der deutlich gesunkenen Kosten von Wind- und 
Solaranlagen wahrscheinlich, dass sich der Trend von hö-
her als erwarteten Erneuerbaren-Anteilen im Stromsek-
tor verstärkt, weil die EU-Mitgliedstaaten ihre europäi-
schen Erneuerbaren-Energien-Ziele für 2020 verstärkt 
über Maßnahmen im Stromsektor statt im Wärme- und 
Verkehrssektor realisieren. Auch wenn eine exakte Quan-
tifizierung dieser drei Effekte – geringeres Wirtschafts-
wachstum, geringerer Stromverbrauch und höhere Strom-
produktion aus Erneuerbaren Energien – schwierig ist, 
erscheint es angesichts der Werte der vergangenen Jahre 
nicht unrealistisch, dass der Bedarf an Emissionszertifika-

6 Für eine detaillierte Diskussion der unter-
schiedlichen Effizienzeffekte siehe Sandbag 
2014: Forecasting the EU ETS to 2020.

ischen BIP-Wachstum von etwa 1,5 Prozent jährlich sowie 
einem leicht steigenden Stromverbrauch (etwa 0,2 Prozent 
pro Jahr) aus. Beide Annahmen sind aus heutiger Sicht nicht 
plausibel: Die stagnierende Wirtschaftsentwicklung in Eu-
ropa seit 2011 zeigt, dass die Krise noch lange nicht über-
wunden und eine kurzfristige Rückkehr zu alten Wachs-
tumsprognosen unwahrscheinlich ist. Zudem sinkt – unter 
anderem durch die Wirtschaftsentwicklung bedingt, aber 
auch aufgrund gestiegener Energieeffizienz – der europäi-
sche Stromverbrauch seit 2010 deutlich.

Es ist insofern gut möglich, dass auch in den nächsten Jah-
ren nicht nur keine steigende Stromnachfrage zu erwar-

rück: European Commission 2013: EU Energy, Transport and 
GHG Emissions. Trends to 2050. Reference Scenario 2013.
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Dieser Hedging-Bedarf wird jedoch im Lauf der Jahre aus 
zwei Gründen geringer:

 → Mit abnehmenden Emissionsniveaus nimmt auch der 
Anteil der CO2-intensiveren Energieträger im Laufe der 
Jahre ab. Dies bedeutet, dass weniger CO2-Zertifikate für 
das Hedging des Verkaufs von Strom aus Kohle- und Gas-
kraftwerken benötigt werden.

 → Der zunehmende Anteil von Wind- und Solarstromerzeu-
gung führt dazu, dass die Strommärkte immer kurzfristi-
ger werden und geringere Mengen langfristig im Voraus 
verkauft werden – und damit der Hedging-Bedarf sinkt. 
Hintergrund ist, dass die wetterabhängige Erzeugung aus 
Wind- und Solaranlagen, die an den Spotmärkten ver-
kauft werden, den konkreten Bedarf an fossiler Erzeu-
gung (und damit an CO2-Zertifikaten) immer erst kurz-
fristig deutlich werden lassen.

Es wäre vor diesem Hintergrund sinnvoll, die Schwellen-
werte im Laufe der Zeit abzusenken oder aber in regelmäßi-
gen Abständen zu überprüfen, da ansonsten die angestrebte 
Wirkung auf den CO2-Preis im Laufe der Jahre deutlich ge-
ringer würde.

chen CO2-Zertifikate nötig sind. So gab es unter anderem be-
reits deutlich vor Beginn der ersten und zweiten Handelsperiode 
einen Handel mit CO2-Futures, obwohl die Zertifikate erst im 
April 2005 beziehungsweise April 2008 auf den Markt kamen.

ten deutlich geringer ausfallen könnte als von der EU-Kom-
mission prognostiziert.

Nähme man also an, dass die CO2-Emissionen im EU-Emis-
sionshandel ab 2015 nicht, wie im Kommissionszenario um 
1 Prozent jährlich, sondern um 2 Prozent jährlich. sinken, 
dann würde dies die Überschuss-Situation grundlegend 
verändern.7 Abbildung 11 verdeutlicht eine solche Entwick-
lung, in der die Emissionen in Europa um 2 Prozent jährlich 
sinken und die Marktstabilitätsreserve entsprechend der 
Vorschläge der Bundesregierung implementiert wird.

Es zeigt sich, dass in einem solchen Emissionsszenario 
selbst der Beginn ab 2017 sowie die unmittelbare Überfüh-
rung der backloading-Zertifikate in die Marktstabilitätsre-
serve nicht ausreichen, um die Überschüsse zu reduzieren 
und überhaupt in absehbarer Zeit in den Korridor zu führen. 
Das Ziel der Marktstabilitätsreserve, ein Abbau des struktu-
rellen Überschusses an CO2-Zertifikaten, ist insofern stark 
davon abhängig, ob die von der EU-Kommission getroffe-
nen Annahmen eintreffen oder nicht. Dies gilt insbeson-
dere für die Entwicklung der Stromnachfrage, da sinkender 
Verbrauch zunehmend emissionsintensive Kohlekraftwerke 
zwingt, ihre Stromproduktion zu reduzieren.

Geringerer Hedging-Bedarf als geplant
Die geplante Marktstabilitätsreserve soll laut den aktuellen 
Vorschlägen in ihren Schwellenwerten (oberer Schwellen-
wert: 833 Millionen t, unterer Schwellenwert: 400 Milli-
onen t) konstant bleiben. Diese Schwellenwerte folgen der 
Theorie, wonach die Akteure am Strommarkt eine gewisse 
Menge an Zertifikaten zur Absicherung ihrer Forward-
Stromverkäufe benötigen („Hedging“)8 und wurden auf der 
Basis des heutigen Emissionsniveaus hergeleitet. 

7 Eine solche CO2-Minderung um 2 Prozent jährlich entspricht in 
etwa dem Durchschnitt der Emissionsminderungen der vom EU-
Emissionshandel erfassten Anlagen (new scope) der Jahre 2008-
2014 und entspräche zudem ziemlich genau der Entwicklung, 
die der EU-Emissionshandel bei einem Emissionsverlauf ent-
lang der Emissionsreduktionsfaktoren (1,74 Prozent jähr-
lich bis 2020, 2,2 Prozent 2021-2030) nehmen würde.

8 Als Gegenargument wird dagegen oft angeführt, dass hierfür auch 
Finanzprodukte dienen können und insofern keine tatsächli-
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Das zweite Ziel dagegen, die Lenkungswirkung für den Be-
trieb laufender Anlagen sowie Neuinvestitionen, verfehlt 
das Emissionshandelssystem grundlegend. Der aktuelle 
Preis kontrastiert scharf mit den Preiserwartungen, die die 
EU-Kommission Anfang 2008 im Zuge der Diskussionen 
um die damalige Emissionshandelsreform vorgestellt hat. In 
der Folgenabschätzung, die gemeinsam mit dem Legislativ-
vorschlag für die dritten Handelsperiode vorgestellt wurde, 
prognostizierte sie CO2-Preise in Höhe von 39 Euro im Jahr 
2020.9 Stattdessen liegt der Preis, wie oben dargestellt, der-

9 Europäische Kommission 2008: Folgenabschätzung. Begleitpapier 
zum Paket der Durchführungsmaßnahmen für die Ziele der EU in 
den Bereichen Klimawandel und erneuerbare Energie bis 2020.

5.  Die Rolle von EU-Emissionshandel und nationalen 
Maßnahmen in der Energiewende 

Der EU-Emissionshandel und seine Funktion 
in der Energiewende 
Das erste Ziel des Emissionshandels – die Reduktion der 
Treibhausgase der regulierten Anlagen um 21 Prozent bis 
2020 gegenüber dem Jahr 2005 – wird mit hoher Wahr-
scheinlichkeit trotz des hohen CO2-Überschusses erreicht. 
Allerdings dürfte dies zum geringsten Teil auf das Emis-
sionshandelssystem zurückzuführen sein, sondern in weit 
höherem Maße auf andere Effekten – Wirtschaftskrise, 
Fortschritte in der Energieeffizienz, Ausbau Erneuerba-
rer Energien – beruhen. Denn der CO2-Preis hat über die 
längste Zeit seit Einführung des EU-Emissionshandels kei-
nerlei Anreizwirkungen entfaltet.  
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schen Gas- und Kohlekraftwerken auseinander gegangen, 
wie Abbildung 12 zeigt. 

Grund dafür ist, dass die Brennstoffkosten für Kohle in den 
letzten Jahren deutlich gefallen sind, während die Preise 
für Gas bis 2012 gestiegen und seither nur leicht gefallen 
sind. Die Kosten für CO2-Emissionen, die normalerweise die 
emissionsärmeren Gaskraftwerke bevorteilen, sind aber bei 
Weitem zu niedrig, um den Unterschied bei den Brennstoff-
kosten auszugleichen. In der Folge haben Kohlekraftwerke 
im deutschen Strommarkt einen deutlichen Kostenvorteil 
gegenüber Gaskraftwerken und verdrängen diese zuneh-
mend aus dem Markt.

zeit bei 5 bis 7 Euro und dürfte selbst mit der ambitionierte-
ren Reformvariante, die die Bundesregierung vorschlägt, bis 
2020 kaum über 10 bis 13 Euro steigen.

Diese Situation hat deutliche Auswirkungen auf die Ener-
giewende in Deutschland, speziell auf das Verhältnis von 
Kohle- zu Gaskraftwerken. Denn für die Realisierung der 
nationalen Klimaziele – Reduktion der Treibhausgasemissi-
onen um 40 Prozent bis 2020, 55 Prozent bis 2030, 70 Pro-
zent bis 2040 und um 80-95 Prozent bis 2050 gegenüber 
1990 – ist das Verhältnis von Kohle zu Gas in der Stromer-
zeugung einer der entscheidenden Faktoren. Da Gaskraft-
werke aufgrund der höheren Brennstoffkosten höhere 
Betriebskosten aufweisen als Kohlekraftwerke, ist es die 
Aufgabe des CO2-Preises, diesen Kostennachteil der Gas-
kraftwerke auszugleichen. Genau das ist aber in den letzten 
Jahren nicht passiert. Vielmehr ist die Kostenschere zwi-
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CO2 Steuer Preis für CO2-Zertifikate

Neues GuD-Kraftwerk (58% Wirkungsgrad) Altes Steinkohlekraftwerke (35% Wirkungsgrad)

Kurzfristige Grenzkosten von alten Steinkohle-und neuen Gaskraftwerken, CO2-Preis und  
zusätzliche CO2-Steuer in Großbritannien 2010 - 2015 Abbildung 13

BAFA, EEX, UBA, eigene Berechnungen; *basierend auf vorläufigen Zahlen und eigenen Prognosen
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te-Überschusses schon kaum mehr existiert, da nationale 
Maßnahmen zuletzt nur dazu geführt haben, den ohnehin 
schon großen Überschuss noch weiter zu erhöhen. Eine 
funktionierende Marktstabilitätsreserve löst hier jedoch 
auch grundsätzlich das Problem auf: Zusätzliche nationale 
Maßnahmen führen dann nicht mehr zu einer Erhöhung 
der Emissionen anderswo in Europa, sondern kommen dem 
Klima zu Gute, weil die frei werdenden Emissionsberech-
tigungen zeitnah in die Marktstabilitätsreserve gelangen 
würden. Würden Zertifikate oberhalb einer bestimmten 
Größe der Marktstabilitätsreserve gelöscht, wie dies teil-
weise vorgeschlagen wird, wäre der Klimaschutzeffekt dann 
eindeutig gegeben. Nationale Maßnahmen und der EU-
Emissionshandel können sich insofern in Zukunft gegen-
seitig sinnvoll ergänzen.

Nationale Maßnahmen als Ergänzung des 
Emissionshandels
Die fehlende Lenkungswirkung des CO2-Preises hinsicht-
lich des Verhältnisses von Kohle- zu Gaskraftwerken hat die 
britische Regierung veranlasst, nationale Maßnahmen zu-
sätzlich zum Emissionshandelssystem zu ergreifen. Im Jahr 
2013 hat Großbritannien als Ergänzung des EU-Emissions-
handels einen „Carbon Support Mechanism“ eingeführt, der 
den CO2-Preis durch eine ergänzende CO2-Steuer stützt. 
Zwar hat auch in Großbritannien die Kohle aufgrund der ge-
sunkenen Weltmarktpreise einen deutlichen Kostenvorteil 
gegenüber Gas. Die CO2-Steuer gleicht diesen Vorteil aber zu 
Gunsten der Gaskraftwerke wieder aus. Vom 1. April 2015 
an wird diese CO2-Steuer von derzeit 9,97 Pfund auf 18,08 
Pfund pro Tonne CO2 angehoben. Im Ergebnis muss ein bri-
tisches Kraftwerk ab April etwa 30 Euro pro Tonne CO2-
Emission zahlen (CO2-Steuer plus CO2-Zertifikatepreis). Ein 
deutsches Kraftwerk zahlt dagegen lediglich den Zertifikat-
preis von 5 bis 7 Euro. In Großbritannien werden sich mit 
Anhebung der CO2-Steuer die Kostenverhältnisse umdrehen 
und moderne Gaskraftwerke wettbewerbsfähiger sein als 
alte Kohlekraftwerke. Abbildung 13 zeigt, wie sich die Kos-
tenkurven im Jahr 2015 schneiden.

Analog zur Entwicklung in Großbritannien stellt sich auch 
für Deutschland die Frage, wie die nationalen Klimaschutz-
ziele für 2020 erreicht werden können. Denn selbst bei 
einer ambitionierten Ausgestaltung der Marktstabilitäts-
reserve wird der CO2-Preis im Jahr 2020 noch nicht ein Ni-
veau erreicht haben, in dem er das Kohle-Gas-Verhältnis im 
Kraftwerkspark beeinflusst. Der von der Bundesregierung 
in ihrem Klimaschutzaktionsprogramm 2020 im Dezember 
2014 angekündigte Regelungsvorschlag, der den EU-Emis-
sionshandel um nationale Maßnahmen ergänzt, ist daher 
eine notwendige Voraussetzung, um das deutsche Klimaziel 
von minus 40 Prozent Treibhausgasemissionen bis 2020 zu 
erreichen.

Das Ergänzen des EU-Emissionshandels durch nationale 
Maßnahmen ist in der Vergangenheit oft kritisiert worden, 
weil sich hierdurch die CO2-Emissionen innerhalb Eu-
ropas nur verlagern, aber nicht reduzieren würden. Die-
ses Problem hat zuletzt aufgrund des großen Zertifika-
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chen. Der positive Effekt der Marktstabilitätsreserve in 
diesem Kontext ist es, dass nationale Klimaschutz-Maß-
nahmen im Emissionshandelssektor nun nicht mehr die 
Emissionen anderswo in Europa, sondern lediglich den 
Umfang der Reserve erhöhen.

 → Ein Review-Mechanismus der Marktstabilitätsreserve 
mit Blick auf unvorhergesehene Entwicklungen (z.B. im 
Bereich der Stromnachfrage) ist dringend erforderlich. 
Während die EU-Kommission bei der Berechnung der 
Marktstabilitätsreserve von kontinuierlichem Wachstum 
und steigendem Stromverbrauch ausging, ist dies derzeit 
nicht absehbar. Auch andere Trends könnten sich anders 
entwickeln als erwartet – so etwa im Bereich der Erneu-
erbaren Energien oder eines sinkenden Hedging-Bedarfs 
mit der Folge zu hoher Schwellenwerte bei der Marktsta-
bilitätsreserve. Es ist insofern bereits 2018 notwendig, 
das Funktionieren der Marktstabilitätsreserve zu evalu-
ieren und ggf. nachzubessern. 

6.  Fazit 

Vor dem Hintergrund der aktuellen Situation beim Emis-
sionshandel und der Abschätzung der Wirkung der ver-
schiedenen Reformvorschläge ergeben sich daher folgende 
Schlussfolgerungen:

 → Ohne eine schnell wirkende Reform ist der Emissions-
handel als Instrument der europäischen Klimapolitik tot. 
Derzeit hat der EU-Emissionshandel einen strukturellen 
Überschuss von 2,5 Mrd. Zertifikaten, der bis 2020 auf 
3,8 Milliarden noch weiter anwächst und ohne Reform 
auch 2030 noch bei 3,4 Mrd. Zertifikaten liegen wird. Er-
folgt keine strukturelle Reform, bleibt der CO2-Preis damit 
dauerhaft unter 5 Euro/t CO2. In einem solchen Szenario 
wären die CO2-Emissionen mit und ohne Emissionshan-
del gleich hoch, das Instrument insofern überflüssig. 

 → Bei den 2015 anstehenden Entscheidungen in der EU 
über die Marktstabilitätsreserve ist die Ausgestaltung 
entscheidend. Die vorgeschlagene Weiterentwicklung 
des Emissionshandelssystems in Richtung eines flexib-
len Marktmengen-Mechanismus (Preis-Mengen-Steu-
erung statt reine ex-ante-Mengensteuerung) birgt die 
Chance, das Emissionshandelssystem zu retten. Wenn die 
Marktstabilitätsreserve ab 2017 eingeführt wird und die 
Backloading-Zertifikate in sie überführt werden, können 
die Überschüsse bis etwa 2027 soweit reduziert werden, 
so dass sich der CO2-Preis etwa ab 2022 langsam wieder 
erholt.

 → Mindestens bis 2020 ist jedoch eine Ergänzung des 
Emissionshandels durch nationale Instrumente not-
wendig. Selbst wenn die Marktstabilitätsreserve in einer 
ehrgeizigen Ausgestaltung beschlossen wird, wird sie 
bis 2020 nur geringe CO2-Preiseffekte entfalten. Daher 
ist zur Erreichung des deutschen Klimaschutzziels 2020 
analog zum britischen Carbon Support Mechanism eine 
– wie auch immer ausgestaltete – ergänzende nationale 
Maßnahme nötig, um das deutsche Klimaschutzziel von 
-40 Prozent Treibhausgasemissionen bis 2020 zu errei-
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