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EARLY AUCTIONS UND VERSTEIGERUNG VON LUFTVERKEHRS-
BERECHTIGUNGEN IN 2012
Um einen fließenden Übergang zwischen den Handelsperioden zu ermöglichen, hat die 
Europäische Kommission gemeinsam mit den EU-Mitgliedstaaten im Juli 2011 beschlossen, 
Emissionsberechtigungen aus den Zuteilungsjahren 2013 und 2014 bereits 2012 zu versteigern 
(so genannte „Early Auctions“). Dies betrifft 120 Millionen Emissionsberechtigungen für stationäre 
Tätigkeiten. Auf die Bundesrepublik Deutschland entfallen davon rund 23,5 Mio. Berechtigungen.

Die Auktionen wurden zwischen Oktober und Dezember 2012 wöchentlich am Spot-Markt der 
Leipziger Energiebörse EEX (European Energy Exchange) durchgeführt (siehe auch folgende 
Infobox). Damit wurden die vorgezogenen Versteigerungen der dritten Handelsperiode parallel 
zu den laufenden deutschen Auktionen der zweiten Handelsperiode an der EEX durchgeführt. 
Die Deutsche Emissionshandelsstelle (DEHSt) im Umweltbundesamt hat die KfW Bankengruppe 
beauftragt, für die Bundesregierung als Anbieter der Berechtigungen aufzutreten. Weitere 
aktuelle Informationen zu den Versteigerungen der dritten Handelsperiode sind auf der  
EEX Internetseite abrufbar. Berichte zu den Auktionsergebnissen der zweiten Handelsperiode 
stehen auf der Versteigerungsseite der DEHSt zur Verfügung. Auf dieser Website werden auch die 
regulären Berichte zur Auktionierung in der dritten Handelsperiode abrufbar sein.

Infobox: Vorgezogene deutsche Versteigerungen der dritten Handelsperiode („Early Auctions“) 
und Versteigerungen von Luftverkehrsberechtigungen (EUAA) des Jahres 2012
Zwischen Oktober und Dezember 2012 wurden 23,531 Mio. Emissionsberechtigungen der dritten 
Handelsperiode (EUA) im wöchentlichen Rhythmus an der EEX versteigert. Zusätzlich wurden in diesem 
Jahr 2,5 Mio. EUAA für den Luftverkehr im Emissionshandel versteigert. Der Auktionskalender 2012 
ist auf der Internetseite der EEX abrufbar. Die folgende Übersicht vermittelt die Kerndaten beider 
Auktionssegmente:

Auktionssegment „Early Auctions“

Versteigerungsprodukt EUA-Spot-Kontrakte der dritten Handelsperiode

Zeitraum 26.10.2012 bis 14.12.2012

Versteigerungsfrequenz Wöchentlich (Freitags von 09:00-11:00 Uhr)

Versteigerungsmenge pro Termin 3 Millionen EUA (am 14.12.2012  2,531 Mio. EUA)

Gebotsgröße 500 EUA

Versteigerungsmodus Einheitspreisverfahren mit einer Bieterrunde und geschlossenem 
Orderbuch

Auktionssegment Emissionsberechtigungen für den Luftverkehr

Versteigerungsprodukt EUAA-Spotkontrakte des Jahres 2012

Versteigerungsdaten 31.10.2012 (09:00-11:00 Uhr) 

Versteigerungsmenge am 31.10.2012  2,5 Millionen EUAA

Gebotsgröße 500 EUAA

Versteigerungsmodus Einheitspreisverfahren mit einer Bieterrunde und geschlossenem 
Orderbuch

http://www.eex.com/de/Teilnehmer%20werden
http://www.dehst.de/DE/Emissionshandel/Versteigerung/Berichte/Berichte_node.html
http://cdn.eex.com/document/124053/2013_Primary_Auction_Calendar_20130118.pdf
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1 AKTUELLES 
EEX veröffentlicht Auktionskalender für das Jahr 2013:

Die EEX hat in Abstimmung mit der Europäischen Kommission und den teilnehmenden 
Mitgliedstaaten (für die europäische Gemeinschaftsplattform) und mit den deutschen Behörden 
(für die deutsche Plattform) am 11.12.2012 den Auktionskalender für das Jahr 2013 für die 
EU-Emissionsberechtigungen (EUA) der dritten Handelsperiode veröffentlicht. Detaillierte 
Informationen können dem Auktionskalender 2013 entnommen werden.

Die folgende Übersicht vermittelt die Kerndaten der deutschen Versteigerungen an der EEX im 
Jahr 2013:

Auktionssegment Reguläre Versteigerungen der 3. HP

Versteigerungsprodukt EUA-Spot-Kontrakte der dritten Handelsperiode

Zeitraum 11.01.2013 bis 13.12.2013

Versteigerungsfrequenz Wöchentlich (Freitags von 09:00-11:00 Uhr)

Versteigerungsmenge pro 
Termin

4,02 Millionen EUA 

(im August 2,01 Mio. EUA; am 13.12.2013  3,67 Mio. EUA)

Gebotsgröße 500 EUA

Versteigerungsmodus Einheitspreisverfahren mit einer Bieterrunde und 
geschlossenem Orderbuch

EU-Kommission kündigt an, den Vollzug des Emissionshandels für internationale Flüge 
auszusetzen: 

Die EU-Kommission hat eine vorübergehende Aussetzung des Vollzugs der Pflichten im 
europäischen Emissionshandel für Flüge zwischen der EU und Drittstaaten für die Jahre 2010 
bis 2012 vorgeschlagen (Information der EU-Kommission), um die aktuellen Verhandlungen 
in der International Civil Aviation Organization (ICAO) über eine globale Maßnahme zur 
Minderung von Emissionen aus der Luftfahrt zu unterstützen. Über den Vorschlag müssen der 
Rat und das Europäische Parlament im Mitentscheidungsverfahren beschließen. Die Pflichten 
zur Überwachung, Berichterstattung und Abgabe bleiben für Flüge innerhalb des europäischen 
Wirtschaftsraums bestehen. 

Sollte bis Herbst 2013 (Zeitpunkt der nächsten ICAO-Versammlung) keine Einigung auf eine globale 
marktbasierte Minderungsmaßnahme für den Luftverkehr erzielt werden, gelten die Pflichten 
ab dem Berichtsjahr 2013 wie zuvor. Die für das Jahr 2012 geplanten Versteigerungen wurden 
daher kurzfristig ausgesetzt und werden voraussichtlich im ersten Quartal 2013 nachgeholt. 
Diese Verschiebung ist u.a. notwendig geworden, um neue (bzw. angepasste) Auktionsmengen, 
die sich aus dem Vorschlag der Kommission ergeben, adäquat berechnen zu können und eine 
Entscheidung über den Vorschlag abzuwarten.

2 HANDELSÜBERWACHUNGSREPORT DER HÜST
Um an der EEX ein integeres und manipulationsfreies Marktgeschehen zu garantieren, findet 
eine kontinuierliche Überwachung durch eine in Deutschland gesetzlich vorgeschriebene 
und unabhängige Handelsüberwachungsstelle (HÜSt) statt. Die HÜSt berichtet der DEHSt 
in regelmäßigen internen Berichten über den Stand ihrer Überwachungstätigkeit. Für die 
Versteigerungen im Zeitraum Oktober bis Dezember 2012 kam die HÜSt zu folgendem Ergebnis 
(Auszug):

„Die Versteigerungen von Emissionszertifikaten im Auftrag des Bundesministeriums für Umwelt, 
Naturschutz und Reaktorsicherheit an der EEX folgten in den Monaten Oktober, November und Dezember 
2012 dem geplanten Ablauf und verliefen störungsfrei. Die Handelsüberwachungsstelle der EEX konnte 
im Rahmen ihrer Überwachung für diesen Zeitraum keine Auffälligkeiten, und insbesondere kein 
Bieterverhalten, das auf eine Verzerrung des Zuschlagspreises gerichtet ist, feststellen.“

http://cdn.eex.com/document/124053/2013_Primary_Auction_Calendar_20130118.pdf
http://ec.europa.eu/commission_2010-2014/hedegaard/headlines/news/2012-11-12_01_en.htm
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3 VERSTEIGERUNGEN DER 3. HP UND LUFTVERKEHR
Von Oktober bis Dezember 2012 wurden insgesamt 23.531.000 Emissionsberechtigungen (EUA) 
der dritten Handelsperiode im Gesamtwert von 166.178.670 Euro versteigert. Hieraus ergibt sich 
ein volumengewichteter Durchschnittserlös pro Berechtigung in Höhe von 7,06 Euro. Die folgende 
Tabelle gibt einen Überblick zu den wichtigsten Versteigerungskennzahlen der Einzeltermine im 
Berichtszeitraum.

Tabelle 1: „Early Auctions“ - Terminübersicht 2012

Datum Kontrakt Menge
Überzeich-

nung
Bieter

Bieter 
Erfolgreich

Preis Erlöse

26.10.2012 EUA Spot 3. HP 3.000.000 7,67 15 8 7,54 € 22.620.000 €

02.11.2012 EUA Spot 3. HP 3.000.000 4,83 15 4 7,96 € 23.880.000 €

09.11.2012 EUA Spot 3. HP 3.000.000 3,63 16 5 8,20 € 24.600.000 €

16.11.2012 EUA Spot 3. HP 3.000.000 1,69 17 13 6,75 € 20.250.000 €

23.11.2012 EUA Spot 3. HP 3.000.000 3,07 15 8 6,75 € 20.250.000 €

30.11.2012 EUA Spot 3. HP 3.000.000 2,60 13 7 6,23 € 18.690.000 €

07.12.2012 EUA Spot 3. HP 3.000.000 3,51 12 5 6,42 € 19.260.000 €

14.12.2012 EUA Spot 3. HP 2.531.000 2,29 10 7 6,57 € 16.628.670 €

Gesamt 23.531.000 3,69* 14,1 7,1 7,06 €* 166.178.670 €

Quelle: EEX, DEHSt

*volumengewichteter Durchschnitt

Zusätzlich wurden im Oktober 2.500.000 Emissionsberechtigungen für den Luftverkehr (EUAA) im 
Gesamtwert von 17.525.000 Euro versteigert. 

Tabelle 2: Versteigerung von EUAA des Jahres 2012

Datum Kontrakt Menge
Überzeich-

nung
Bieter

Bieter 
Erfolgreich

Preis Erlöse

31.10.2012 EUAA Spot 2012 2.500.000 1,82 6 5 7,01 € 17.525.000 €

Quelle: EEX, DEHSt

4 BIETERBETEILIGUNG
Die Anzahl der Teilnehmer an den Early Auctions lag über alle acht Termine hinweg bei 
durchschnittlich 14 Bietern, die Zahl der erfolgreichen Bieter bei durchschnittlich 7. Die 
Bieterbeteiligung lag damit leicht über dem Niveau der Versteigerungen der zweiten 
Handelsperiode im letzten Quartal 2012 (10 bzw. 6). Bei der im Vergleich hierzu geringeren  
Beteiligung in der Luftverkehrsversteigerung vom 31. Oktober ist zu beachten, dass die 
Verwendbarkeit von EUAA auf Luftfahrzeugbetreiber beschränkt ist. EUA können hingegen von 
allen emissionshandelspflichtigen Betreibern genutzt werden.
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Infobox: Einheitspreisauktion an der EEX
Die deutschen Versteigerungen an der EEX erfolgen nach dem EU-weit vorgeschriebenen 
Einheitspreisverfahren mit einer Bieterrunde und geschlossenem Orderbuch. Dieses einfache und 
gegenüber Marktmachtmissbrauch sehr robuste Auktionierungsverfahren wird auch weiterhin bei den 
regulären Versteigerungen der dritten Handelsperiode und dem Luftverkehr ab 2013 zur Anwendung 
kommen. Beim Einheitspreisverfahren zahlen grundsätzlich alle erfolgreichen Bieter denselben Preis. 
Der entsprechende Zuschlagpreis wird ermittelt, indem alle zugelassenen Gebote, beginnend mit dem 
höchsten Gebot, nach der Höhe des Gebotspreises gereiht werden. 

Bei gleichen Gebotspreisen werden die Gebote nach einem Zufalls-Verfahren sortiert. Vom höchsten 
Angebot ausgehend werden die Mengen der Gebote aufsummiert, bis die angebotene Menge (z.B. 3 Mio. 
EUA) erreicht wird. Der Gebotspreis, bei dem die Summe der Gebotsmengen die angebotene Menge an 
Berechtigungen erreicht oder überschreitet, legt den Zuschlagpreis fest und ist mit diesem identisch. 

Bieter erhalten also genau dann einen Zuschlag in Höhe ihrer nachgefragten Menge, wenn ihr Gebotspreis 
mindestens der Höhe des Zuschlagpreises entspricht. Hat ein Bieter genau den Zuschlagpreis geboten, 
entspricht dessen Zuteilung der noch verbleibenden Angebotsmenge. Diese kann in Abhängigkeit von 
der Gebotsstruktur auch unterhalb der durch den Bieter nachgefragten Menge liegen. Haben mehrere 
Handelsteilnehmer genau den Zuschlagpreis geboten, kommt das zuvor genannte Zufalls-Verfahren zur 
Anwendung. 
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Abbildung 1: Anzahl teilnehmender und erfolgreicher Bieter je Termin 2012 (Early Auctions)
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5 VERSTEIGERUNGEN UND SEKUNDÄRMARKT

5.1 HANDELSVOLUMEN UND SEKUNDÄRMARKT 

Zwischen 26. Oktober und 14. Dezember 2012 wurden an der EEX für Deutschland 23,531 Mio. 
EUA der dritten Handelsperiode („Early Auctions“) sowie 2,5 Mio. Luftverkehrsberechtigungen 
(EUAA 2012) erfolgreich versteigert. Im Berichtszeitraum stand der Auktionsmenge ein kumuliertes 
Handelsvolumen am relevanten Gesamtmarkt in Höhe von über 1,7 Mrd. EUA gegenüber.1 In 
Abbildung 2 sind das Handelsvolumen am Spot-Sekundärmarkt sowie die Auktionsmengen 
am Primärmarkt je Kalenderwoche (KW) dargestellt. Neben deutschen Early Auctions und 
der Luftverkehrsversteigerung sind in der  Abbildung auch die Auktionsmengen anderer 
EU-Mitgliedstaaten sowie die laufenden deutschen Auktionen der zweiten Handelsperiode 
berücksichtigt.
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Abbildung 2: Handelsvolumen am Sekundärmarkt (Spot) und Volumen der durchgeführten Auktionen im 
Zeitraum Oktober bis Dezember 2012

Aufgrund der Schließung der Pariser Börse BlueNext am 5. Dezember 2012 kam das 
Handelsvolumen am Spot-Sekundärmarkt in der 50. KW praktisch zum erliegen. Im Jahr 2012 
hatte die BlueNext einen Marktanteil am Spot-Sekundärmarkt von rund 80 Prozent. 

5.2 ZUSCHLAGSPREISE UND PREISENTWICKLUNG AM SEKUNDÄRMARKT
Für die Bewertung der in den EUA Spot-Auktionen erzielten Zuschlagpreise werden Referenzpreise 
des liquidesten Handelsplatzes als geeignete Benchmarks herangezogen. Referenzkontrakt für die 
Early Auctions ist der an der Londoner ICE gehandelte Dec12 Future. 

1 Betrachtet werden alle gehandelten Emissionsberechtigungen (EUA/EUAA) am Spot- und Terminmarkt 
an den Börsen ICE/ECX, GreenX, BlueNext, EEX und Nasdaq OMX. Erfasst sind Geschäfte, die direkt 
an der Börse abgeschlossen wurden (screen traded) oder als bilaterale Geschäfte zumindest den 
Clearingmechanismus der Börse genutzt haben. Optionsgeschäfte bleiben unberücksichtigt. Die im 
Oktober bis Dezember 2012 durch weitere EU-Mitgliedstaaten auktionierten Spot-Kontrakte sind ebenfalls 
berücksichtigt.
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Erwartungsgemäß glichen sich die Preise zwischen Spot- und ICE Dec12 Terminkontrakt im 
Berichtszeitraum weiter an. Ursächlich war der näher rückende Fälligkeitstermin des Futures 
am 17. Dezember 2012. Als Referenzpreise werden sowohl der letzte abgeschlossene Handel 
(Last Trade) unmittelbar vor dem Ende der Gebotsphase als auch der volumengewichtete 
Tagesdurchschnittspreis (VWAP)2 herangezogen. Aufgrund des kaum vorhandenen 
Handelsvolumens am EUAA-Sekundärmarkt wurde auf eine Bewertung der ersten Versteigerung 
von Luftverkehrsberechtigungen verzichtet.

Infobox: Referenzpreise
Im regulären Börsenhandel (Sekundärhandel) stellen die Teilnehmer ihre Kauf- und Verkaufsgebote 
(„Bid“ und „Ask“) in ein laufend aktualisiertes Orderbuch ein. Wie bei den Versteigerungen sind auch 
die Kaufgebote im Sekundärhandel durch die gewünschte Kaufmenge und das sogenannte Preislimit 
gekennzeichnet. Das Preislimit entspricht dabei dem höchsten Kaufpreis, den ein Käufer für den Erwerb 
einer Berechtigung zu entrichten bereit ist. Auch auf Verkäuferseite besteht die Möglichkeit Angebote mit 
Preislimits, in diesem Fall also Mindestpreise pro veräußerter Berechtigung, festzulegen. 

In dem für jeden Handelsteilnehmer einsehbaren Orderbuch sind sowohl das aktuell höchste Kaufgebot 
(„Best Bid“) sowie das entsprechend niedrigste Verkaufsgebot („Best Ask“) mit den entsprechenden 
Mengennotierungen abgebildet. Überschneiden sich Best Bid und Best Ask, kommt ein verbindlicher 
Handel („Trade“) zwischen den Teilnehmern zustande. Die Notierungen des Handelspreises verdeutlichen 
schließlich, bei welchen Preislimits Angebot und Nachfrage tatsächlich zum Ausgleich kommen.

Tabelle 3 zeigt die relativen Abweichungen der Zuschlagpreise in den Early Auctions vom 
Leitmarkt in London. Die Abweichung pro Versteigerungstermin vom „Last Trade“ unmittelbar vor 
dem Ende der Gebotsphase (11 Uhr MEZ) variierte im Berichtszeitraum zwischen -0,24€ (-3,43%) 
und +0,05€ (+0,78%). Die durchschnittliche Abweichung vom „Last Trade“ lag gemittelt über alle 
acht Termine bei -0,02€ (-0,35%). Abgesehen vom relativ schlechten Ergebnis der Versteigerung 
am 16. November, welches u.a. auf die erhöhte Marktvolatilität nach der Veröffentlichung 
des „Backloading“-Vorschlages der KOM in der 46. KW zurückzuführen ist, verliefen die 
Versteigerungen nahezu synchron zum Sekundärmarkt.

Ergänzend sind in Tabelle 3 auch die Abweichungen der Zuschlagpreise vom volumengewichteten 
Tagesdurchschnittspreis (ICE Dec12) abgetragen. Die durchschnittliche Abweichung 
im Berichtszeitraum betrug -0,08€ (-1,13%). Dabei zeigte sich überwiegend eine leichte 
„underperformance“ der Versteigerungen gegenüber den Sekundärmarktpreisen im Tagesverlauf. 
Diese Tendenz konnte schon während der regulären Versteigerungen der laufenden zweiten 
Handelsperiode beobachtet werden.

Tabelle 3: „Early Auctions“ und Abweichungen vom Sekundärmarktpreis (ICE Dec12) im Berichtszeitraum

Datum Kontrakt Zuschlagspreis

Abweichung vom Leitmarkt

Last Trade ICE Dec12 VWAP ICE Dec12

Absolut % Absolut %

26.10.2012 EUA Spot 3. HP 7,54 € -0,01 € -0,13% -0,17 € -2,20%

02.11.2012 EUA Spot 3. HP 7,96 € +0,01 € +0,13% -0,05 € -0,62%

09.11.2012 EUA Spot 3. HP 8,20 € +0,04 € +0,49% -0,02 € -0,24%

16.11.2012 EUA Spot 3. HP 6,75 € -0,24 € -3,43% -0,21 € -3,02%

23.11.2012 EUA Spot 3. HP 6,75 € -0,02 € -0,30% -0,14 € -2,03%

30.11.2012 EUA Spot 3. HP 6,23 € -0,01 € -0,16% +0,04 € +0,65%

07.12.2012 EUA Spot 3. HP 6,42 € +0,05 € +0,78% -0,06 € -0,93%

14.12.2012 EUA Spot 3. HP 6,57 € -0,01 € -0,15% -0,04 € -0,61%

Durchschnittliche Abweichung -0,02 € -0,35% -0,08 € -1,13%

Quelle: Thomson Reuters, DEHSt 
VWAP: Volumengewichteter Tagesdurchschnittspreis

2 ICE EUA Futures Emissions Index

https://www.theice.com/marketdata/getHistoryBasedEmissionsMarkerIndexPrice.do?reportCategory=Indices&reportType=ECXEUA
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