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und greifbar
Stärkung des Europäischen Emissionshandels notwendig

Claudia Gibis, Jan Weiß und Christoph Kühleis*

Der seit 2005 bestehende Europäische Emissionshandel (EU-ETS) ist in Europa das zentrale Klima-

schutzinstrument für den Energie- und Industriesektor. Derzeit sind rund 45% der Treibhausgas-

emissionen der Europäischen Union (EU) vom Emissionshandel erfasst. Wegen seiner ökonomischen 

Anreizwirkung spielt der EU-ETS außerdem eine zentrale Rolle für die kosteneffiziente Erreichung 

der mittel- und langfristigen Klimaschutzziele in Deutschland und Europa. Gegenwärtig steht 

der Emissionshandel allerdings wegen eines hohen Überschusses an Zertifikaten und anhaltend 

niedriger Preise vor großen Herausforderungen. Im laufenden Jahr 2015 stehen auf europäischer 

 Ebene wichtige Entscheidungen an, die den Emissionshandel wieder in Schwung bringen sollen. 

Kern des aktuellen Revisionsprozesses ist der Vorschlag der EU-Kommission, eine sogenannte  

»Marktstabilitätsreserve« (MSR) einzuführen. Die MSR ist ein regelbasierter Mechanismus zur Steuerung 

 der jährlichen Auktionsmenge im EU-ETS. Mit ihr sollen zunächst die großen strukturellen Über-

schüsse im Emissionshandel abgebaut werden. Außerdem soll die MSR den Emissionshandel mit-

tel- bis langfristig in Phasen stark schwankender Nachfrage stabilisieren und so die Anreizwirkung 

des Instruments aufrechterhalten. Der folgende Artikel basiert auf einem Bericht, den die Deut-

sche Emissionshandelsstelle (DEHSt) im Umweltbundesamt im November 2014 als Diskussionsbei-

trag zur MSR veröffentlicht hat (DEHSt 2014).

Handlungsbedarf und erste 
Schritte

Ende 2013, dem ersten Berichtsjahr der 
aktuell laufenden dritten Handelsperiode 
(HP3 von 2013–2020), betrug der kumu-
lierte Überschuss im EU-ETS als Saldo 
aus verfügbaren Emissionsberechtigun-
gen (Angebot) und verifizierten Emissio-
nen (Nachfrage) über 2,2 Mrd. Berechti-
gungen. Dieser Überschuss übersteigt 
bereits den Umfang eines durchschnittli-
chen jährlichen Gesamtbudgets im EU-
ETS (das sogenannte Cap). Ursächlich 
hierfür waren neben einem vergleichswei-
se wenig ambitionierten Cap insbesonde-
re die Auswirkungen der Wirtschafts- und 
Finanzkrise, die gegenüber früheren Er-
wartungen in wesentlich niedrigeren 
Emissionen resultierten, sowie auch die 
Möglichkeit der einbezogenen Unterneh-
men, günstige Projektgutschriften aus Kli-
maschutzprojekten (CDM/JI-Projekten) 
im EU-ETS in umfangreichem Maße zu 
nutzen. Ohne weitere Korrekturmaßnah-
men rechnet die Europäische Kommissi-
on sogar damit, dass der Überschuss bis 
zum Ende der HP3 auf rund 2,6 Mrd. 
Emissionsberechtigungen ansteigen wird. 

Es ist davon auszugehen, dass die Über-
schüsse in erheblichem Ausmaß zum seit 

Mitte 2011 beobachtbaren Preisverfall für 
Emissionsberechtigungen (EUA) beige-
tragen haben. Abbildung 1 zeigt den Ver-
lauf der kumulierten Überschüsse im EU-
ETS (Säulen) im Kontext der Preisent-
wicklung für EUA (Linie) seit dem Beginn 
der zweiten Handelsperiode (HP2 von 
2008–2012). Derzeit liegt das Preisniveau 
für EUA bei knapp 7 Euro (ICE EUA 
Dec15, Stand: 2. Januar 2015). Neben 
den aktuellen Überschüssen haben aber 
auch die Erwartungen der Marktteilneh-
mer über das zukünftige Verhältnis von 
Angebot und Nachfrage im EU-ETS einen 
Einfluss auf die Preisentwicklung. In den 
anhaltend niedrigen Preisen auf dem 
Kohlenstoffmarkt spiegelt sich damit auch 
deutlich das Fehlen verbindlicher, ambiti-
onierter und langfristiger europäischer 
Treibhausgasminderungsziele wider.

Erste Schritte zur Stärkung des EU-ETS 
wurden bereits im zurückliegenden Jahr 
unternommen. Anfang 2014 einigten sich 
die EU-Mitgliedstaaten auf die Umset-
zung des sogenannten »Backloading« – 
das Zurückhalten von insgesamt 900 Mio. 
EUA bei den Versteigerungen in den Jah-
ren 2014 bis 2016. Im Jahr 2014 wurden 
aufgrund des Backloadings bereits rund 
400 Mio. Emissionsberechtigungen we-
niger versteigert als ursprünglich vorge-
sehen. Im Januar 2014 legte die EU-Kom-
mission außerdem mit einem Weißbuch 
für das Energie- und Klimapaket 2030 
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und dem Legislativvorschlag zur Einführung einer Marktsta-
bilitätsreserve (MSR) weitreichendere Vorschläge für die 
strukturelle Reform des EU-ETS vor. Die MSR soll das bis-
lang starre Angebot im Emissionshandel flexibel an Nach-
frageänderungen anpassen. Im Oktober 2014 beschlossen 
die europäischen Staats- und Regierungschefs schließlich 
die Eckpunkte für das Energie- und Klimapaket 2030. Zent-
rales Ergebnis der sogenannten Ratsschlussfolgerungen ist 
das Ziel, die Treibhausgasemissionen innerhalb der EU, d.h. 
ohne Gutschriften aus internationalen Kompensationsme-
chanismen zuzulassen, um 40% gegenüber 1990 zu min-
dern und dafür ab 2021 den Faktor für die jährliche Senkung 
des Cap im Emissionshandel von derzeit 1,74% auf dann 
2,2% pro Jahr zu erhöhen. Außerdem bekräftigen die Rats-
schlussfolgerungen, dass ein funktionierender und refor-
mierter Emissionshandel mit einem Mechanismus zur Markt-
stabilisierung das Kerninstrument bleibt, um das europäi-
sche Klimaziel zu erreichen. 

Die positive Dynamik bei der strukturellen Reform des EU-
ETS spiegelt sich auch in der Entwicklung der Preise für 
Emissionsberechtigungen wider: Während eine EUA an den 
europäischen Energie- und Rohstoffbörsen 2013 noch 
deutlich weniger als 5 Euro kostete, liegt der Preis mittler-
weile immerhin wieder bei knapp 7 Euro und wird nach 
Schätzung der meisten Analysten 2015 weiter ansteigen. 
Die Annahme des 40%-Ziels dürfte vor allem das Vertrauen 
der Marktteilnehmer in die Verlässlichkeit und Verbindlichkeit 
der europäischen Klimapolitik gestärkt haben (auch wenn 
Skepsis erlaubt ist, ob dies ein ausreichendes Etappenziel 
auf dem Weg des für 2050 erklärten Minderungsziels von 
– 80 bis – 95% als europäischer Beitrag zur Einhaltung der 
2-Grad-Grenze darstellt). Die Ankündigung einer Verschär-
fung des Minderungspfads hat für den Emissionshandel an-
gesichts der gegenwärtigen Überschüsse allerdings erst 
mittelfristig eine substanzielle Bedeutung. Im Markt wird die 
Verschärfung des Caps voraussichtlich frühestens Ende der 
2020er Jahre wieder zu Knappheit führen. Kurzfristig rele-

vanter für den Markt ist daher die Diskussion 
um die MSR, über deren Einführung im ers-
ten Halbjahr 2015 in den EU-Gremien ent-
schieden werden soll.

Funktionsweise und Ziele der MSR

Die MSR ist ein regelbasierter Mechanismus 
zur Steuerung der jährlichen Auktionsmenge 
im EU-ETS. Mit dem Vorschlag zur Einfüh-
rung der MSR verfolgt die Europäische Kom-
mission die folgenden beiden Ziele:

1. Kurzfristig soll die MSR dabei helfen, den 
großen strukturellen Überschuss im EU-
ETS abzubauen. 

2. Mittel- bis langfristig soll sie den Emissionshandel in 
Phasen schwankender Nachfrage stabilisieren und seine 
Anreizwirkung bei starken Nachfragerückgängen auf-
rechterhalten. 

Kurz zusammengefasst: Die Auktionsmenge in einem Jahr 
x wird automatisch gekürzt, wenn die Menge der im Umlauf 
befindlichen Zertifikate (der Überschuss) zu Beginn des Vor-
jahres (eigentlich: 31. Dezember des Jahres x–2) einen fes-
ten Schwellenwert von rund 833 Mio. Berechtigungen über-
schreitet. Die nicht versteigerten Emissionsberechtigungen 
fließen in die MSR. Sollte später festgestellt werden, dass 
die Umlaufmenge weniger als 400 Mio. Emissionsberechti-
gungen beträgt, werden pauschal 100 Mio. Emissionsbe-
rechtigungen zusätzlich versteigert. Eine Rückführung von 
Berechtigungen aus der MSR ist allerdings nur dann mög-
lich, wenn ausreichend Berechtigungen in der Reserve ver-
fügbar sind. Abbildung 2 illustriert den regelbasierten Me-
chanismus der MSR.
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Warum die MSR frühzeitig eingeführt werden 
muss

Die deutsche Bundesregierung setzt sich in den europäi-
schen Verhandlungen dafür ein, den Start der MSR auf 2017 
vorzuziehen (erstmalige Kürzung von Auktionsmengen 2018 
statt 2021) und außerdem die durch das Backloading in den 
Jahren 2014 bis 2016 zurückgehaltenen Auktionsmengen 
direkt in die MSR zu überführen. Sollte die MSR erst 2021 
aktiviert werden und die Backloading-Mengen, wie derzeit 
vorgesehen, 2019/2020 wieder auf den Markt kommen, stie-
gen die Überschüsse bis zum Ende der laufenden Handels-
periode sogar weiter an – nach Schätzungen der EU-Kom-
mission auf mindestens 2,6 Mrd. Emissionsberechtigungen 
im Jahr 2020. In diesem Szenario würden die Überschüsse 
erst in der 2. Hälfte der 2020er Jahre soweit abgebaut sein, 
dass wieder eine signifikante Anreizwirkung vom Emissions-
handel ausgehen könnte (siehe gestrichelte Linie in Abb. 3). 
Bis dahin wäre der Beitrag des Emissionshandels zum Kli-
maschutz in den betroffenen Sektoren vermutlich marginal. 
Die Emissionen der emissionshandelspflichtigen Anlagen 
könnten durch die verfügbaren Überschüsse gegenüber 
dem heutigen Stand sogar weiter ansteigen, ohne das mit 
dem Cap gesetzte Emissionsbudget zu übersteigen. Das 
Klimaschutzziel für den EU-ETS für 2030 könnte damit auf 
dem Papier erreicht werden, ohne dass die Emissionen aber 
real in dieser Größenordnung gemindert würden. Auch die 
Erreichung des langfristigen Minderungsziels (– 80 bis – 95% 
gegenüber 1990 bis 2050) würde gefährdet, denn Investiti-
onen, die zur Erreichung dieses Ziels erforderlich sind, könn-
ten ausbleiben oder derart getätigt werden, dass sie den 
klima- und energiepolitischen Langfristzielen entgegenste-
hen und damit zu Wohlfahrtsverlusten führen (sogenannte 
»Lock-in-Effekte«). 

Nach Berechnungen der DEHSt würden durch die Umset-
zung der Vorschläge der Bundesregierung bis 2020 knapp 
1,6 Mrd. Emissionsberechtigungen (davon 900 Millionen 

durch Backloading) aus dem Markt genommen. Abbildung 3 
veranschaulicht, wie sich der deutsche Vorschlag im Ver-
gleich zum Vorschlag der Kommission auf die Umlaufmen-
ge auswirken würde. Im Ergebnis lägen die Überschüsse 
2020 nur noch auf einem Niveau von 1,4 Mrd. Berechtigun-
gen (siehe durchgezogene Linie in Abb. 3). Es ist außerdem 
deutlich erkennbar, dass ein frühzeitiges Handeln einen er-
heblich flacheren und damit marktschonenderen Verlauf des 
Überschussabbaus ermöglicht. Bei einer frühzeitigeren Ak-
tivierung der MSR könnten auch die Auktionsmengen rela-
tiv gleichmäßig gehalten werden, während bei einer Einfüh-
rung der MSR ab 2021 die Auktionsmenge wegen der rück-
geführten Backloading-Mengen 2019/2020 sehr viel größer 
wäre als in den folgenden Jahren, in denen der Überschus-
sabbau beginnen würde (vgl. Abb. 3). Derart große Schwan-
kungen des Angebots auf dem Primärmarkt können zu un-
gewünschten und unerwarteten Marktreaktionen oder einer 
großen Preisvolatilität führen.

Wenn die Reform des Emissionshandels auf die Zeit nach 
2020 aufgeschoben wird, erhöht dies auch den politischen 
Druck in einigen Mitgliedstaaten, ergänzende nationale Maß-
nahmen zu ergreifen, um die nötige Transformation des 
Energiesektors einzuleiten. Auch in Deutschland wird derzeit 
sehr intensiv und kontrovers diskutiert, wie das nationale 
Klimaschutzziel einer 40%-igen Minderung der Treibhaus-
gasemissionen bis 2020 erreicht werden kann. Einem früh-
zeitig und wirkungsvoll reformierten Emissionshandel wird 
im »Aktionsprogramm Klimaschutz 2020« der Bundesregie-
rung vom 3. Dezember 2014 daher eine wichtige Rolle bei-
gemessen. Ein Verzögern oder Aufweichen der Reform wür-
de es für Deutschland noch schwerer machen, sein natio-
nales Klimaziel zu erreichen, denn die sogenannte Minde-
rungslücke – die Differenz zwischen den derzeit prognosti-
zierten Emissionen und dem Klimaziel – würde sich weiter 
vergrößern. 

Die Liquiditätserfordernisse des 
Kohlenstoffmarkts 

Die konkrete Ausgestaltung der MSR hat er-
hebliche Implikationen auf den europäischen 
Kohlenstoffmarkt: Faktisch legen die von der 
Kommission vorgeschlagenen Schwellen-
werte fest, wie viele überschüssige Emissi-
onsberechtigungen toleriert werden, ohne 
dass das Angebot gekürzt oder aufgestockt 
wird. Sind mehr als 833 Mio. Emissionsbe-
rechtigungen im Umlauf, wird das Angebot 
bei den folgenden Auktionen automatisch 
gekürzt. Sind es weniger als 400 Millionen, 
würden Emissionsberechtigungen aus der 
Reserve ausgeschüttet. Aber sind diese 
Schwellenwerte angemessen und sachlich 
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begründbar? Und: Auf welcher Grundlage können ange-
messene Schwellenwerte festgelegt werden? Aus ökono-
mischer Sicht weitgehend unstrittig ist, dass ein funktionie-
render Markt ein gewisses Maß an überschüssigen Berech-
tigungen für die Sicherstellung von Liquidität benötigt. Eini-
ge Marktteilnehmer fragen mehr Emissionsberechtigungen 
nach, als sie aktuell für die Abgabe benötigen, z.B. um die-
se für die Deckung zukünftiger Emissionen anzusparen (so-
genanntes Banking), aus spekulativen Gründen oder zum 
Absichern des Preisrisikos bei Terminverkäufen (sogenann-
tes Hedging). 

Beim Hedging verkaufen Energieunternehmen in liberalisier-
ten Energiemärkten ihre Stromproduktion häufig mehrere 
Jahre im Voraus und sichern sich gleichzeitig gegen stei-
gende Preise für die Inputfaktoren ab (Emissionsberechti-
gungen und Brennstoffe). Daher fragen diese Unternehmen 
im Voraus auf den Terminmärkten Emissionsberechtigungen 
nach, die sie tatsächlich erst im Produktionsjahr benötigen. 
Die Hedging-Nachfrage ist somit eine zentrale Größe, um 
den Liquiditätsbedarf des Marktes zu quantifizieren. Als Ar-
gument für eine Anhebung der von der Kommission vorge-
schlagenen Schwellenwerte wird häufig angeführt, dass die 
Energieunternehmen gegenwärtig etwa 1 bis 1,3 Mrd. Emis-
sionsberechtigungen für ihre Hedging-Strategien benötigen. 
Dabei wird aber häufig übersehen, dass das Hedging-Ver-
halten künftig starken Veränderungen unterliegen dürfte. 
Entwicklungen bei wichtigen Einflussfaktoren deuten darauf 
hin, dass der Hedging-Bedarf in Zukunft geringer ist als heu-
te. Zunächst dürfte die Emissionsintensität des Strommixes 
durch den steigenden Anteil erneuerbarer Energien abneh-
men. Werden weniger fossile Brennstoffe bei der Stromer-
zeugung eingesetzt, werden auch weniger Emissionsbe-
rechtigungen benötigt. Auch die Tendenz in der Industrie zur 
verstärkten Stromerzeugung für den Eigenbedarf und der 
Strukturwandel bei der Energieerzeugung hin zu kleineren 
Anbietern könnten dafür sorgen, dass künftig weniger »ge-
hedgt« wird als heute. Unklar ist hingegen, wie sich der 
Stromverbrauch in Zukunft entwickeln wird: Einer erhöhten 
Energieeffizienz und Stromsparmaßnahmen stehen wach-
sende Strombedarfe für die Wärmebereitstellung und Elek-
tromobilität entgegen. Der Nettoeffekt ist noch ungewiss.

Aus heutiger Sicht besteht demnach kein Grund, die Schwel-
lenwerte schon vor Einführung der MSR anzuheben und 
damit eine Schwächung dieses wichtigen Stabilisierungs-
mechanismus zu riskieren. Wird der obere Schwellenwert 
zu hoch angesetzt, besteht die Gefahr, dass das Knapp-
heitssignal zu schwach bleibt und damit die Stärkung der 
Anreizwirkung nicht im erforderlichen Maß eintritt. Zudem 
wird es mehrere Jahre dauern, bis die großen Überschüsse 
von derzeit mehr als 2 Mrd. Emissionsberechtigungen so-
weit abgebaut sind, dass die Umlaufmenge in die Nähe des 
oberen Schwellenwerts gelangt. Somit wird der obere 
Schwellenwert in den ersten Jahren nicht aktiv eingesetzt 

werden müssen. Eine Anpassung des Schwellenwerts 
könnte daher in den ersten Jahren ohne unmittelbare Wir-
kung auf das aktuelle Marktangebot erfolgen. Dies spricht 
dafür, schon relativ früh nach Einführung der MSR die 
Schwellenwerte vor dem Hintergrund der beobachteten 
Marktentwicklung zu überprüfen. Der ohnehin vorgesehene 
Review-Prozess könnte z.B. schon nach drei Jahren Be-
triebszeit der MSR erfolgen.

Früher Review der MSR 

Im vorgezogenen Review-Prozess sollten neben den 
Schwellenwerten auch die Regeln für die Entnahme oder 
Ausschüttung von Emissionsberechtigungen überprüft wer-
den. Die von der Kommission vorgeschlagenen Parameter, 
das Angebot bei den Auktionen um 12% der Umlaufmenge 
zu kürzen, sind zwar für die Startphase der MSR zunächst 
angemessen: Die rund 2 Mrd. überschüssigen Emissions-
berechtigungen müssen rasch und trotzdem marktverträg-
lich vom Markt genommen werden. Dies sollte sich über 
mehrere Jahre erstrecken, sonst könnte in einzelnen Jahren 
gar nichts (oder nur sehr wenig) versteigert werden, was zu 
unerwünschten Verwerfungen auf dem Markt führen kann. 
Für die mittel- und langfristige Perspektive ist allerdings zu 
beachten, dass die pauschale Kürzung um 12% des Markt-
überschusses auch bei einer geringen Überschreitung des 
oberen Schwellenwerts zu relativ drastischen Kürzungen der 
Auktionsmenge führt, während es bei einem geringfügigen 
Unterschreiten zu keiner Marktintervention kommt (soge-
nannte Sprungstellenproblematik). Geeigneter wäre dann 
der Übergang zu einer Vorgehensweise, bei der die Umlauf-
menge graduell an den oberen Schwellenwert herangeführt 
wird, z.B. in dem sich die Kürzungsmenge nicht an der ge-
samten Umlaufmenge, sondern nur an der Differenz zum 
oberen Schwellenwert orientiert.

Verschiedentlich kritisiert wurde der Zeitverzug zwischen 
dem Auftreten oder Feststellen einer Situation, in der die 
Umlaufmenge über oder unter dem jeweiligen Schwellenwert 
liegt, und der dann folgenden Marktintervention durch die 
MSR. Tatsächlich sollte dieser Umstand aber nicht überbe-
wertet werden. Faktisch beträgt diese zeitliche Verzögerung 
nämlich nur sieben bis acht Monate und nicht zwei Jahre, 
wie häufig zu lesen ist. Die kumulierten verifizierten Emissio-
nen zum Ende eines Jahres (z.B. Ende 2016), die für die 
Feststellung der Umlaufmenge maßgeblich sind, werden erst 
Mitte Mai des Folgejahres (also 2017) offiziell von der Euro-
päischen Kommission veröffentlicht. Die Auktionsmengen 
würden dann ab Januar des wiederum folgenden Jahres 
(2018) gekürzt, sofern die Umlaufmenge den oberen Schwel-
lenwert überschreitet. Aus heutiger Sicht scheint es durchaus 
angemessen, dem Markt rund sieben bis acht Monate Zeit 
einzuräumen, sich auf den Markteingriff durch die MSR vor-
zubereiten. Auch die Mitgliedstaaten hätten diese Zeit, um 
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ihre Planungen für den Haushalt (Erlöse aus den Versteige-
rungen von Emissionsberechtigungen) anzupassen. 

Überlegenswert ist hingegen, ob bei einem Unterschreiten 
des unteren Schwellenwerts Emissionsberechtigungen aus 
der Reserve schon früher ausgeschüttet werden, d.h. im 
selben Jahr, in dem die Knappheit festgestellt wird. Denn 
zusätzliche Mengen können vom Markt besser absorbiert 
werden als Mengenkürzungen, jedenfalls wenn tatsächliche 
Knappheit vorliegt.

Fehleinschätzungen aus der Vergangenheit 
müssen korrigiert werden

Die Marktstabilitätsreserve ist unserer Meinung nach prinzipi-
ell geeignet, den Emissionshandel kurzfristig durch den Abbau 
wesentlicher Teile der Überschüsse zu stärken und künftig 
robuster gegenüber starken Nachfrageschwankungen zu ma-
chen. Die MSR korrigiert jedoch nicht die politischen Fehlein-
schätzungen der Vergangenheit, die zur gegenwärtigen Pro-
blemlage beigetragen haben: Ein zu wenig ambitioniertes Cap 
bis 2020 und eine zu großzügige Quote für Gutschriften aus 
den flexiblen Kyoto-Mechanismen (CDM/JI). Allein zwischen 
2008 und 2012 haben sich verstärkt durch die krisenbeding-
ten Produktionsrückgänge in der Industrie knapp 1,8 Mrd. 
überschüssige Emissionsberechtigungen angesammelt. 

Durch die Übertragung der Überschüsse (sogenanntes Ban-
king) können diese Berechtigungen unbegrenzt für die Zu-
kunft angespart werden. Wir wissen aber, dass die bis 2012 
und bis 2020 gesetzten Ziele weit oberhalb des Minderungs-
pfads liegen, der für die Erreichung des langfristigen Klima-
ziels bis 2050 erforderlich ist. Wird dieser »Emissionsruck-
sack« lediglich in die MSR überführt, können die Emissions-
berechtigungen zu einem späteren Zeitpunkt wieder auf den 
Markt kommen und für den Ausstoß von Treibhausgasen 
genutzt werden. Das heißt, die tatsächlichen Emissionen 
könnten in den kommenden Handelsperioden das Cap sys-
tematisch überschreiten, ohne dass ein Sanktionsfall eintritt. 
Die späteren Minderungsziele würden damit gegebenenfalls 
nur auf dem Papier erreicht. Nötige Minderungsanstrengun-
gen könnten so immer weiter in die Zukunft verschoben 
werden. Das langfristige Ziel einer weitgehenden Dekarbo-
nisierung der europäischen Wirtschaft bis 2050 ist unter 
diesen Voraussetzungen akut gefährdet. In jedem Fall steigt 
die Wahrscheinlichkeit, dass die hierfür erforderlichen Mittel 
in der Zukunft drastisch ausgeweitet werden müssen und 
damit auch die gesellschaftlichen Kosten ansteigen. Wir 
empfehlen daher rund 1,6 Md. Emissionsberechtigungen 
endgültig zu löschen, das entspricht knapp den Überschüs-
sen aus der 2. Handelsperiode (vgl. DEHSt(2013).

Weiterhin scheint eine anteilige Löschung der Überschüsse 
auch sinnvoll, um etwaigen Begehrlichkeiten verschiedener 

Interessengruppen im Hinblick auf eine Umwidmung der 
Reserve vorzubeugen. Entsprechender Druck auf die poli-
tischen Entscheidungsträger könnte dann entstehen, wenn 
die in der Reserve gehaltenen Mengen auf ein hohes Niveau 
steigen. Schon jetzt gibt es kreative Vorschläge für die Ver-
wendung von Emissionsberechtigungen aus der MSR. Die-
se lassen aber außer Acht, dass das originäre Ziel der MSR 
ist, den Markt zu stabilisieren, indem Emissionsberechtigun-
gen zurückgehalten werden. Werden Emissionsberechti-
gungen aus der Reserve zur Förderung anderer Zwecke 
genutzt, steht dies dem eigentlich beabsichtigten Effekt ei-
ner Verknappung wieder entgegen. Eine anteilige einmalige 
oder regelbasierte Löschung von Emissionsberechtigungen 
aus der MSR kann damit zusätzlich auch das Vertrauen der 
Marktteilnehmer in den streng regelbasierten Charakter die-
ses Stabilisierungsinstruments stärken, da so ein sehr star-
kes Anwachsen der MSR verhindert wird. Denn eines der 
Kernelemente der MSR ist ihre Transparenz und Unabhän-
gigkeit von politischen Entscheidungsprozessen, mit der die 
Marktinterventionen durchgeführt werden sollen. 

Den Emissionshandel schrittweise reformieren

Die politischen Entscheidungsträger in den EU-Mitgliedstaa-
ten wie auch im Europäischen Parlament sind jetzt gefragt, 
die dringend überfällige Reform des Emissionshandels früh-
zeitig abzuschließen und die MSR rasch und schlagkräftig 
einzuführen, spätestens ab 2017. Die Diskussion in Rat und 
Europäischen Parlament ist bereits in die entscheidende 
Phase gelangt: Am 23./24. Februar 2015 findet die entschei-
dende Abstimmung im Umweltausschuss (ENVI) des Euro-
päischen Parlaments statt, anschließend geht der entspre-
chende Vorschlag zur Änderung der Emissionshandelsricht-
linie gegebenenfalls in das sogenannte Trilog-Verfahren, das 
heißt, Rat, Parlament und Kommission handeln einen ge-
meinsamen Beschluss aus.

Dabei ist die MSR nur der erste und zeitlich dringendere 
Baustein zur Reform des Emissionshandels. Industrie und 
viele Mitgliedstaaten drängen außerdem auf eine Überprü-
fung und Weiterentwicklung der Regeln zur kostenlosen Zu-
teilung und zur Kompensation der indirekten Kosten des 
Emissionshandels. Hintergrund ist die Sorge vieler Beteilig-
ter vor dem sogenannten Carbon Leakage, also der Verla-
gerung von Produktion und damit auch Emissionen ins Aus-
land. So hat der Europäische Rat in seinen Schlussfolge-
rungen vom 23./24. Oktober 2014 betont, dass es für be-
stimmte Industriezweige auch nach 2020 noch einen wirk-
samen Schutz gegen Carbon Leakage und prinzipiell eine 
kostenlose Zuteilung geben soll. Aus unserer Sicht sollte die 
Entscheidung über die MSR sachlich oder zeitlich aber nicht 
mit der Frage nach der künftigen Ausgestaltung der kosten-
losen Zuteilung verknüpft werden. Über die Einführung der 
MSR kann und muss zeitnah entschieden werden, denn die 
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Stärkung des Emissionshandels ist lange überfällig. Die Ent-
scheidung sollte auch nicht wegen Unsicherheiten in Bezug 
auf die richtige Höhe der Schwellenwerte verzögert werden, 
denn diese können bei einem frühzeitigen Review nachjus-
tiert werden. Die Ausarbeitung konkreter Regeln zum Schutz 
gegen Carbon Leakage hingegen ist methodisch und poli-
tisch höchst komplex und wird noch einige Zeit in Anspruch 
nehmen.
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