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Kommt der CO2-Mindestpreis? Wenn ja und wie? -
Die zukiinftigen Anbieter von EUA fiir Anlagenbetreiber

Die Diskussion um einen Mindestpreis fiir CO2 in
Europa wird lauter, nicht nur seit dem der neue
franzosische Prisident das Preisziel mit 30 Euro je
Tonne vorgegeben hat.

Auch im deutschen Inland nimmt die Debatte um
eine ,,Bepreisung* des CO2 und einen Mindestpreis
Fahrt auf. So waren in den Bundestagswahl-
programmen von SPD und Griinen entsprechende
Forderungen enthalten, die bei den Griinen sogar
auf eine rein nationale Einfithrung in Deutschland
hinausliefen. Nicht iiberraschend ist daher, dass von
den Griinen nahestehenden Kreisen fiir die
anstehenden Verhandlungen zur Bildung einer
Jamaika-Koalition die Aufnahme der Einfiihrung
eines ,,CO2-Mindestpreises“ in die Koalitionsverein-
barung gefordert wird. Dagegen steht aber auch die
ausdriickliche Ablehnung eines solchen staatlichen
Eingriffes in die freie Marktpreisbildung durch die
FDP.

Was es mit dem ,,CO2-Mindestpreis“ auf sich hat
und ob und wie dieser umzusetzen ist, wird im
vorliegenden Emissionsbrief 10-2017 ausgefiihrt.

Des Weiteren untersucht Emissionshiindler.com®
die Situation der CO2-Anbieter in Deutschland,
nachdem Klar ist, dass die MIFID II zum 3. Januar
2018 startet.

Was ist iiberhaupt ein ,,CO,-Mindestpreis“?

So ungenau bereits der Begriff ist, so ungenau sind auch
die Forderungen danach und deren Begriindungen.
Zunichst einmal geht es gar nicht um einen Preis fiir
CO,, sondern um die Emission von CO, und ganz genau
genommen auch noch nicht einmal darum, sondern um

die Berechtigung, eine bestimmte Menge an CO,
emittieren zu  diirfen.  Entsprechende  explizite
Berechtigungen gibt es in Deutschland nur im Rahmen
des EU-Systems handelbarer Emissionsrechte (EU-
ETS) Vorher gab und gibt es auBBerhalb des
EU-ETS keinen ,,Preis® fiir die Emission von CO,. Die
Forderungen beziehen sich daher zunéchst auch nur auf
die Emissionsrechte des EU-ETS (EU Allowances =
EUA). Fur diese soll der ,,Mindestpreis® gelten.

Der Preis der EUA bildet sich derzeit ,,frei am Markt*
zunichst d.h. bei den fast
tiaglich stattfindenden Versteigerungen von EUA im
Auftrag der EU-Mitgliedsstaaten oder der EU-
Kommission auf verschiedenen Boérsen wie z.B. auf der
EEX in Leipzig. AnschlieBend werden die EUA auch
auf sogenannten Sekunddrmérkten gehandelt, teilweise
ebenfalls an Borsen und zum Teil auch bilateral {iber
Emissionsrechte-Handler. Die Preisbildung auf den
beiden Mairkten beeinflusst sich dabei natiirlich
gegenseitig, so dass die Marktpreise

Die Hohe des Marktpreises hingt dabei priméir vom
Verhiltnis von Angebot und Nachfrage ab, also der
»Knappheit* der EUA. Wesentlich ist hier nicht nur die
derzeitige, sondern auch die von den Marktteilnehmern

Da das Angebot bisher
fiir bestimmte Zeitrdume von 5 bzw. 8 Jahren vorab
gesetzlich und damit rechtlich verbindlich staatlich
festgelegt wurde, konnte sich eine Anderung des
Knappheitsgrades nur durch  Verdnderung der
Nachfrage iiberwiegend in Abhéngigkeit von Wetter-



und Konjunkturentwicklung bzw. deren Erwartung

ergeben. Im Wesentlichen bedingt durch die
Weltwirtschaftskrise 2009 war nun die Nachfrage nach
EUA deutlich geringer als urspriinglich erwartet. Der
Marktpreis hat sich folgerichtig auch auf ein deutlich
geringeres Niveau
entwickelt.

Dieses niedrige EUA-Preisniveau ist einigen Akteuren
im Klimaschutzbereich aus unterschiedlichen Griinden
ein Dorn im Auge und soll nun durch staatliche
Festlegung eines EUA-Mindestpreises deutlich erhoht
werden. Aber wie soll dies erfolgen und auf welchen
Mindestpreis? Zu diesen beiden entscheidenden
Aspekten schweigen sich
die Wahlprogramme von SPD und Griinen aber aus.

Wie soll ein CO,-Mindestpreis eingefiihrt werden?
Von den ecinen Mindestpreis fordernden o.a.
Klimaschutz-Akteuren werden zur Art seiner
Einfiihrung derzeit zwei Alternativen vorgeschlagen:

Alternative 1: Mindestpreis bei staatlichen EUA-
Versteigerungen
Da die Staaten derzeit an der Preisbildung iiber den
Primarmarkt beteiligt sind, wird u.a. von der
franzosischen Regierung vorgeschlagen, fiir die
staatlichen = Versteigerungen der EUA  einen
Mindestpreis  vorzugeben. Wird

nicht erreicht, soll die Versteigerung
abgebrochen und die EUA-Menge nicht ausgegeben,
sondern bei spiteren Versteigerungen erneut angeboten
werden.

Ein solches Vorgehen ist aber derzeit mit EU-Recht
nicht vereinbar, da die diesbeziigliche EU-
Versteigerungsverordnung einen verbindlichen
Versteigerungskalender vorgibt und die Mdoglichkeit
von nicht vorsieht. Etwaige Verschie-
bungen miissten vorher auf EU-Ebene rechtlich
beschlossen werden. Im Alleingang kann ein EU-Staat
also einen Mindestpreis einfiihren.

Aber auch wenn entsprechend motivierte
Verschiebungen von EUA-Versteigerungen EU-
rechtlich moglich gemacht wiirden, konnte damit,
anders als es die Vorschlagenden erwarten, die Preis-
bildung erhoht werden, insbesondere
nicht, wenn der Mindestpreis nicht auf EU-Ebene fiir
alle staatlichen Versteigerungen verbindlich vereinbart
wird. Denn wann wiirde ggf. bei einer Versteigerung der
Mindestpreis nicht erreicht werden? Dies wiirde immer
dann und solange passieren,

— auf dem Sekunddrmarkt und ggf. bei
Versteigerungen anderer  Staaten ohne  diesen

Mindestpreis. Wenn Deutschland also allein einen
Mindestpreis fiir seine zu versteigernden EUA-Mengen
festlegen wiirde, hitte dies nur den Effekt, dass
Deutschland solange keine EUA versteigern und somit
auch keine Versteigerungserlose mehr erzielen wiirde,
bis der Marktpreis auf die Hohe des Mindestpreises
gestiegen ist. Dies diirfte zwar als
ohne einen deutschen Mindestpreis, dafiir diirfte der
Marktpreis dann aber ldnger auf dem Niveau des
Mindestpreises verharren und nicht weiter ansteigen,
und zwar solange bis die angesammelten deutschen
EUA alle versteigert worden sind. Insgesamt wiirde sich
das Preisniveau somit iiber den gesamten Zeitraum
betrachtet nicht wesentlich verédndern.

Die hier befindliche Ubersicht iiber den EUA-

Preis ist leider nur fiir die Bezahl-Abonnenten

des Emissionsbriefes sichtbar; ebenso wie die
»genebelten® Stellen im Text

Die Auswirkungen auf die Preisbildungsentwicklung
sind dabei natiirlich umso geringer, je geringer die
Versteigerungsvolumen mit Mindestpreis sind. Wenn
allerdings alleine Deutschland ~ mit einem
Auktionsvolumen von rund 197 Mio. Zertifikaten z. B.
einen Mindestpreis einfiihren wiirde, konnten die
Auswirkungen doch schon sehr spiirbar werden.

Als Beispiel konnte man  annehmen,
Deutschland wiirde im Alleingang ankiindigen,
dass ab 01.01.2018 die Auktionen einen
Mindestpreis von 20 Euro einbringen miissten.
Und man wirde diese Regel so lange
aufrechterhalten, bis trotzdem alle Mengen
auktioniert sein wiirden. Dann wiirde z. B. der
EUA zuerst Euro
ansteigen, um dann in 2021 nach 4 Jahren den
Wert von 20 Euro zu erreichen. Immerhin
wiirden dem Markt ja jedes Jahr fast 200 Mio.
entzogen bzw. nicht mehr zugefiihrt.

Ohne eine Erhohung der Marktpreisbildung treten aber
diec von den Befiirwortern eines Mindestpreises
erhofften Auswirkungen auf die Wettbewerbssituation
der verschiedenen Energietrdger nicht ein. Die
Kohlestromerzeugung wiirde

Erdgas hitte keine Verbesserung seiner
Wettbewerbssituation und die Erneuerbaren Energien

ihres Subventionsbedarfes.



Alternative 2: indirekter Mindestpreis durch
zusatzliche CO,-Steuer

Einige Befiirworter eines CO,-Mindestpreies behaupten,
dass dies durchaus EU-rechtlich moglich sei und
verweisen dazu auf Grofbritannien, das ja schon seit
einigen  Jahren einen CO,-Mindestpreis  von
umgerechnet etwa 21 Euro eingefiihrt habe. Sie
iibersehen dabei, dass es dort zwar die Bezeichnung
»Carbon floor price“ gibt, tatsdchlich ist die
Preisbildung der EUA aber Der
EUA kostet in Grof3britannien genauso viel wie in den
anderen EU-Staaten. Es ist aber eine zusitzliche CO,-
Steuer fiir Kohlekraftwerke eingefiihrt worden.

Da das Steuererhebungsrecht bei den Mitgliedsstaaten
liegt, war dies auch formal zuldssig, auch wenn es dem
Sinn des EU-ETS widerspricht. Die Idee dabei war, dass
die Hohe dieser Steuer jahrlich so festgelegt wird, dass
sie zusammen mit dem Preis der EUA den Mindestpreis
von 18 Pfund, d. h. rund 21 Euro ergibt. Da die Hohe
der Steuer aber

musste, war das Problem dabei zu wissen, wie der Preis
der EUA im kommenden Jahr sein wird.

Und zudem trat die Frage auf, was denn tiberhaupt ,,der*
EUA-Preis sei. Der durchschnittlich erzielte Preis bei
den Versteigerungen der EUA, nur der von
Grof3britannien oder von allen EU-Staaten und ggf.
mengengewichtet, mit oder ohne
Sekundarmarktes? Es zeigte sich weiterhin, dass die
Prognosen des EUA-Preises stark von der spéteren
Realitit abwichen. Zudem waren die Schwankungen im
Laufe eines Jahres viel starker als erwartet. AuBerdem
waren die Einkaufpreise der EUA fiir die verschiedenen
Kraftwerksbetreiber Je nachdem, wann
sie welche Mengen zu welchen Preisen am Markt
erworben hatten.
Wenn sich tatsdchlich einmal aus EUA-Preis und CO,-
Steuer der politisch gewollte CO,-Mindestpreis ergab,
war dies reiner Zufall. Das System funktionierte nicht
und wurde im Laufe der Zeit stark verdndert. Nur
Inhaltlich ist aus einem
Mindestpreis aber ein Steuerhdchstsatz geworden, um
den Wettbewerbsnachteil der britischen Stromerzeuger
im EU-Binnenmarkt zu begrenzen.

Wie hoch soll der CO,-Mindestpreis sein?

Im Wahlprogramm der Griinen wird nur ausgefiihrt,
dass derzeit die EUA ,yviel zu billig“ seien. Dem
Ausstol von Treibhausgasen soll ,.endlich ein Preis
gegeben werden, der die Okologische Wahrheit sagt®.
Durch den Mindestpreis sollen sich ,Investitionen in
Klimaschutz  betriebswirtschaftlich  lohnen  und
planbarer werden®. Erlduterungen, anhand welcher
Kriterien festgestellt wird, wann ein Preis die
,»okologische Wahrheit sagt“ oder bis zu welch einem

Preis er ,,zu billig* sei, werden In
Gespriachen wird dann héufig auf das ein oder andere
Gutachten des Oko-Instituts, des WWF oder von
einigen Professoren verwiesen. Von diesen werden in
der Regel aber gar kein Preis, sondern eine Preisspanne

genannt, die von 25-30 Euro biszu ~ Euro reicht.

Gastbeitrag
Stadtebau und Klima

Der Trend geht zum Stadtleben und zwar global: In den
kommenden 30 Jahren wird noch einmal so viel
stadtische Infrastruktur gebaut, wie es sie derzeit gibt,
schatzt der Wissenschaftliche Beirat der Bundesregierung
fiir Globale Umweltverdnderungen (WBGU). Fiir das
Klima muss das keine schlechte Nachricht sein:
Zumindest in Industrieldndern ist es bereits so, dass auf
einen durchschnittlichen Stadtbewohner weniger CO2-
Emissionen entfallen als auf einen, der auf dem Lande
lebt. Das liegt vor allem daran, dass die Stadter die
vorhandene Infrastruktur mehr teilen, also die
Emissionen, die bei Bau und Betrieb der Infrastruktur
entstehen, auf deutlich mehr Kopfe verteilt werden.

Das Problem liegt darin, wie die Stddte gebaut werden:
Werden auch nur alle heute schon konkret geplanten
Stadtebauvorhaben in Zukunft umgesetzt — also etwa
basierend auf Beton, Stahl und Zement —, dann wiirde das
schon die Hilfte des CO2-Budgets aufbrauchen, das wir
innerhalb des Zwei-Grad-Limits insgesamt noch haben.

Teilweise kann Recycling helfen, etwa von Beton.
AufBlerdem miissen neue Baustoffe gefunden werden.
Oder auch: alte Baustoffe. Wissenschaftler der US-
Universitdt Yale haben errechnet, dass der Einsatz von
einem Kilogramm Holz anstelle heute iiblicher Baustoffe
derselben Menge zu einer CO2-Einsparung von neun
Kilo fiihrt. Der Grund ist, dass weniger Zement und
weniger Stahl energieintensiv hergestellt werden miissen.
AuBlerdem ist Holz ein CO2-Speicher, denn Béume
binden das Treibhausgas in ihrem Wachstum.

Moderne Holzgebdude sind dabei nicht einmal stirker
anfillig fir Bridnde als andere Héuser. Der Schliissel
heift  Kreuzlagenholz:  Statt  Fachwerk  sorgen
Massivholzwinde fiir die Statik. Diese Platten verkohlen
bei einem Brand von auflen, wodurch das Holz im Innern
geschiitzt wird und seine Festigkeit behélt.

Die nachhaltige Stadt der Zukunft muss aber nicht nur
aus anderen Materialien gebaut werden als heute tliblich.
Sie muss auch anders gestaltet sein. In den vergangenen
Jahrzehnten wurden die Stddte am Autoverkehr
ausgerichtet: Wohnen hier, Gewerbe dort, Einkaufen da.
Sollen aber weniger Menschen mit dem Auto unterwegs
sein, eignen sich Stidte mit mehreren Zentren besser, die
jeweils alle Funktionen in einem erfiillen. So werden die
Wege kiirzer und Autos filir viele unnétig. Nebenbei
helfen mehrere Stadtkerne dabei, die Verdringung von
armeren Menschen an den Stadtrand zu verhindern.

Ein Gastbeitrag von Luise Matischok




den seridseren Umweltokonomen

Wenn man bei
konkret nachfragt, warum gerade 25 oder 30 Euro und

nicht 23 oder 32 oder 27,46 Euro, dann wird
ehrlicherweise eingerdumt, dass die Mindestpreis-
bestimmung worden ist von den vermuteten
Kosten zukiinftiger THG-Vermeidungstechnologien,
insbesondere von erneuerbaren Energien. Die seien
natiirlich mit und lieBen sich
daher nur in ungefdhren Preisspannen berechnen. Der
Mindestpreis entpuppt sich also als Preisschwelle, bei
der bestimmte derzeit nicht wirtschaftliche Emissions-
vermeidungstechnologien wirtschaftlich werden. Und
die Forderung nach einem Mindestpreis entpuppt sich
als Forderung nach fiir
bestimmte Technologien. Die weitere direkte massive
Subventionierung der Erneuerbaren Technologien
erweist sich zunehmend als politisch nicht mehr
aufrecht zu erhalten. Dann muss halt eine politisch
geschicktere, eine indirekte Subventionierung her. Denn
diec Belastung von Konkurrenten mit staatlichen
Sonderkosten ist nichts anderes als eine indirekte
Subventionierung der davon belasteten Wett-
bewerber.

Dass also nun weder die SPD noch die Griinen eine
konkrete Zahl fiir den Mindestpreis nennen, liegt daran,
dass auch sie gar nicht wissen, wie sie eine konkrete
Zahl sachlich {iberzeugend begriinden koénnen. Jede
genannte exakte Zahl wire daher angreifbar und konnte
entweder als politisch willkiirlich oder als lediglich den
Profitinteressen bestimmter Technologieanbieter
dienend gebrandmarkt werden. Und wer will schon als

fiir eine bestimmte Industriesparte
bloBgestellt werden?

Der Versuch eines Fazits zum geforderten
Mindestpreis fiir CO2-Emissionsrechte

Ein Mindestpreis fiir Emissionsrechte widerspricht dem
Sinn und Zweck eines Emissionshandelssystems und
dient nicht dem Allgemeinwohl. Selbst wenn es auf die
eine oder andere Weise moglich wire, tatsdchlich einen
,»CO-Mindestpreis* einzufithren, er widerspricht dem
Sinn und der Aufgabenstellung eines Systems
handelbarer Emissionsrechte.

Mit einem solchen System sollen zwei Ziele erreicht
werden. Erstens soll die Einhaltung einer maximalen
Emissionsmenge sicher erreicht werden und zweitens
soll dies mit moglichst geringen volkswirtschaftlichen
Kosten erreicht werden. Dies wird erreicht,
wenn zur Finhaltung des Mengenzieles nur die
spezifisch kostengiinstigsten Emissionsvermeidungs-
mdglichkeiten realisiert werden und alle Mdglichkeiten

nicht realisiert werden.

Denn mit jeder staatlich erzwungenen realisierten
MaBnahme mit hoheren Kosten wird eine mit
niedrigeren nicht realisiert und die volkswirtschaftlichen
Kosten erhéhen sich um ohne dass
dadurch der Klimaschutz erhoht und ein Nutzen fiir die
Allgemeinheit entsteht. Diese unndtig verbrauchten
volkswirtschaftlichen Ressourcen stehen dann anderen
ebenfalls wichtigen gesellschaftlichen Aufgaben wie
Bildung, Forschung, Soziales u. 4. nicht zur Verfiigung.

Wer zu hohe Kosten hat, muss sich anstrengen, auf die
eine oder andere Weise seine Kosten zu senken. Wer

dies nicht zu Stande bringt, kommt in einer
Marktwirtschaft
Diese Wirkweise i1st auch der Grund fir die

zweifelsfreie Uberlegenheit einer marktwirtschaftlichen
gegeniiber einer zentralplanwirtschaftlichen ~ Wirt-
schaftsordnung. Sich diesem Zwang dadurch entziehen
zu wollen, dass mit groBem Werbeaufwand staatliche
Eingriffe  gefordert werden, die Kosten der
Konkurrenten zu erhdhen oder deren Produktion sogar
ganz zu verbieten (Kohlestromerzeugung), ist illegitim
und widerspricht dem Allgemeinwohlinteresse.

Der Wandel des Anbietermarktes von Emissions-
rechten in Deutschland

Seit der ersten ernst zu nehmenden Ankiindigung vor
etwa drei bis vier Jahren, dass die Regulierung der
Finanzmirkte auch den Spot-Handel des Emissions-
rechtehandels betreffen wird, haben sich nach Ein-
schitzung von Emissionshindler.com® einige Ander-
ungen in der Anbieterstruktur ergeben.

Nachfolgend versuchen wir, diese darzustellen, auch
unter Zuhilfenahme einer DEHSt-Umfrage aus dem
Jahre 2013.

Nachfolgend der erste Teil von zwei Teilen zum
Wandel des Anbietermarktes in Deutschland

Auf welchen Wegen erfolgt in Zukunft der Zukauf
von Emissionszertifikaten?

Nachdem im Herbst 2017 mehr als die Hélfte der Zeit
der 3. HP vorbei ist und nach Inkrafttreten der MIFIDII
zum Januar 2018 kann sich ein Anlagenbetreiber fragen,
aus welchen Quellen und mit welchen Vor- und
Nachteilen dieser in Zukunft Emissionszertifikate
kaufen sollte.

Hierbei kann auch eine Betrachtung hilfreich sein, wie
in welcher Form denn bisher deutsche Anlagenbetreiber
eine Beschaffung organisiert haben und wie diese das in
Zukunft



Die Online-Befragung der DEHSt vom Juli 2017

Da auch die DEHSt in diesem Jahr einen solchen Bedarf
erkannt hat, hat diese Ende Juni 2017 eine Umfrage
unter deutschen Anlagenbetreiber gestartet, die bis zum
21.07.2017 beantwortet werden konnte. Angeschrieben
wurden alle Kontoinhaber sowie deren Kontobevoll-
michtigte, die dann in einem Fragebogen des
beauftragten Unternehmens Ecologic Institut
beantworten sollten, inwieweit welche Marktzuginge
zur Beschaffung von Emissionszertifikaten verwendet
werden und was

Der Hintergrund der Untersuchung ist laut DEHSt, dass
seit Beginn der dritten Handelsperiode 2013
Versteigerungen das Grundprinzip der Zuteilung im
EU-Emissionshandel sind und seitdem an den beiden
Plattformen EEX und ICE mehr als zwei Milliarden
Emissionsberechtigungen versteigert wurden, was mehr
als 50% der Gesamtmenge an zugteilten Emissions-
berechtigungen in diesem Zeitraum ausgemacht hat.
Von daher nimmt die DEHSt zundchst an, dass
Versteigerungen in den Handelsstrategien vieler
Anlagenbetreiber einen hdheren Stellenwert

Die drei wesentlichen Quellen eines Zukaufs von
Zertifikaten
In einer bereits 2014 erschienenen Umfrage der DEHSt
zu den Beschaffungskandlen deutscher Anlagen-
betreiber fiir ihre Emissionszertifikate wurden 5
verschiedene Quellen definiert:

* Auktionen

* Sekundirhandel

* Intermediére

s OTC

* Unternehmensinterne Beschaffung

Dies war schon damals nach Meinung von
Emissionshindler.com® eine Unterteilung, die nicht
dem Erhalt von prazisen Ergebnissen dienlich ist.

Wenn man aus Sicht eines Anlagenbetreibers die
Einkaufsarten vereinfacht darstellen will, so kann der
Zukauf von Emissionszertifikaten auf drei verschie-
denen Wegen erfolgen:

a) Durch Teilnahme an Auktionen
b) Mit Hilfe von Intermediéren
¢) Durch unternehmensinterne Kaufe

Zu den Intermediiren zihlen nach Meinung von
Emissionshédndler.com® wie auch der DEHSt:

Broker und Haindler sowie die

Anlagenbetreiber
und in selteneren Féllen auch Beratungs-
unternehmen, die ab und zu einen Handel

organisieren.

Banken,

Die von der DEHSt im Januar 2014 genannten Wege

sSekundiarhandel und , OTC* zihlen bei der
Darstellung eines Vergleiches, z. B. in Form einer
Analyse oder einer Statistik nach Auffassung von
Emissionshidndler.com® in keinem Falle dazu
da ihre Definition viel zu unklar ist.

So wird in der von der DEHSt im Januar 2014
verdffentlichten Analyse mit dem Titel ,,Zukaufkanile
deutscher Anlagenbetreiber im EU-Emissionshandel*
definiert, dass OTC (englisch = over the counter) der
Ldirekte Handel mit anderen Unternehmen® wire. Dies
ist genau genommen eine falsche Definition, in jedem
Falle aber eine unvollstindige und

Definition, da nach allgemeiner Auffassung ein OTC-
Handel einfach nur ein ,auBBerborslicher Handel ist®.
Damit sind eindeutig alle Handelsarten gemeint, die

stattfinden.

Auch der in vorgenannter Veroffentlichung der DEHST
vom Januar 2014 verwendete Begriff Sekundéirhandel,
der dann weiter mit ,,borsengestiitztem Sekundarhandel*
erklart wird findet sich in der realen Welt des
Emissionshandels nicht wieder.

Dass nun beide Begriffe in einer zusammen- bzw.
gegeniiberstellenden Analyse einer Umfrage verwendet
werden, ist natiirlich fir die Qualitdt der Ergebnisse
nicht

da diese als Einkaufskaniile genannten Quellen
OTC und Sekundirhandel entweder ganz oder
iiberwiegend der Gruppe der Intermediére
zugeordnet werden miissen.

Insofern kann man nur hoffen, dass das von der DEHSt
nun erneut Dbeauftragte  Befragungsunternehmen
Ecologic Institut in der neuen Umfrage eine saubere
Abgrenzung vorgenommen hat, da ansonsten die Menge
der tiber den OTC- und Sekundérhandel erfolgten Kaufe
von Emissionszertifikaten kaum zuzuordnen
ist.

Das Emissions .com® CO,-Sorglos-Paket:

Emissionshandal fir Stadtwerke und Industrie - Beratung, Infarmation,
Handel und Kontofiihrung aus siner Hand!

Fl, : i

Konlo 4@ Info
»orglos“-Paket —
&l S
Beratungs Handels



Die Ergebnisse der Online-Befragung der DEHSt
von 2013
Schaut man sich noch einmal die Ergebnisse der DEHSt
Online-Umfrage von 2013 an, inwieweit
Anlagenbetreiber ihren Bedarf an Emissionszertifikaten
in der 2. HP 2008-2012 und in der Zukunft der 3. HP
2013-2020 uber welche Kanile decken wollen, so kam
man damals schon zu dem Ergebnis, dass der
»HIntermedidr” die filhrende Rolle spielt. Festgestell
wurde jedoch auch, dass der OTC-Handel einen
groflen Anteil hat, was nach Meinung von
Emissionshindler.com® schlicht daran liegt, dass die
im damaligen Fragebogen vorhandene Definition eines
OTC-Handels schlicht falsch oder vo6llig unklar war und
eigentlich der Gruppe der Intermediére zuzuordnen ist.

Teilnehmer der Befragung 2013 und deren Struktur
An der Befragung beteiligten sich der 995
angeschriebenen deutschen Anlagebetreiber. Davon
konnten die Angaben von 196 Anlagenbetreibern fiir die
Untersuchung genutzt werden, was einer Riicklaufquote
von 20 Prozent entspricht. In der Befragung wurde
speziell nach der Teilnahme an Auktionen,

und dem Handel iiber Intermedidre
gefragt. Ebenso nach den wahrgenommenen Vor- und
Nachteilen dieser jeweiligen Beschaffungskanéle,
unterteilt in kleine, mittlere und groBe Anlagenbetreiber
fiir den riickwirkenden Zeitraum der 2. HP 2008-2012
und den laufenden bzw. zukiinftigen Zeitraum der 3. HP
bis 2020. Da im Jahre 2013 noch

wurden diese in den nachfolgenden
Erhebungsergebnissen separat erfasst, was jedoch hier
aufgrund der Einfachheit beiseitegelassen wurde.

Nutzung des Borsenhandels
Die Nutzung des Borsenhandels wurde durch die
Umfrage mit 3% ermittelt, wobei hiermit laut den
Fragebogen Sekunddrmarkt und Auktionen gemeint
waren, was bereits fiir die Befragten teilweise
missverstandlich sein durfte, da die allgemeine bekannte
Definition eines Sekundarmarktes den Markt bereits im
Umlauf befindlicher Zertifikate definiert, der

von Banken und Héndlern beherrscht wird.
Insofern wére hier auch noch eine teilweise Zuordnung
zu den Intermediéren richtig gewesen und es kann von
deutlich unter 3% fiir den Borsenhandel ausgegangen
werden.

Nutzung von Intermediiiren

Der Zukauf von Zertifikaten iiber Intermediire war
damals in der 2. HP mit 37% schon der haufigste Weg
der  Beschaffung,

unternehmensinternen Verschiebungen von Zertifikaten
(38%) absieht. Tatsdchlich durfte die Zahl von 38%

weitaus grofier sein, da diese in Wirklichkeit ja auch die
nach Meinung von Emissionshéndler.com® erfolgten

missverstdndlichen
Sekundidrhandel zu
beinhalten miisste.
Demnach wiirden die 37% fiir die Intermedidre um 7%
fir den ,,Sekundirhandel“ und 12% fir den ,,OTC-
Handel* aufgestockt und es ergdbe sich ein
Gesamtumfang von 57% fiir die Intermediire
(Banken, Broker und Héndler).

Zuordnungen des OTC und
eigenen Beschaffungskandlen

Die Beschaffung im ,,eigenen Konzern*

38% der Betreiber handelten Konzernintern, d. h.
gemill Fragebogen eine Beschaffung von Emissions-
zertifikate innerhalb des eigenen Konzerns. Dies durfte
wahrscheinlich jedoch {iiberwiegend durch eine oder
mehrere weitere emissionshandelspflichtige Anlagen im
selben Unternehmen erfolgt sein und nicht

Hierbei ist zu beachten, dass nach aller Erfahrung in der
2. HP rund 1,8 Anlagen pro Unternechmen emissions-
handelspflichtig waren. Man hat also schlicht den
Uberbestand der einen Anlage der anderen Anlage im
gleichen Unternehmen zukommen lassen. Insofern
entsteht ein subjektiver FEindruck, die eine hohe
Handelsintensitdt suggeriert, die dann so in diesem
Malle dagewesen ist.

Da sich die Uberbestiinde an Emissionszertifikaten der
2. HP in der 3. HP weiter abbauen und viele Fille einer
starken Uberallokation so nicht mehr vorkommen,
durfte bei der jetzigen DEHSt-Befragung heraus-
kommen, dass der Anteil des unternehmens-internen
Handels einer gesamten Beschaffung zuriickgeht.

Die meisten Betreiber kaufen Zertifikate aus einer
Quelle

Gemdl der Befragung der DEHSt ergab sich das doch
unterwartete Ergebnis, dass 80% der Befragten angaben,
sich nur aus einer Quelle Emissionszertifikate beschafft
zu haben.

Nur die Unternehmen, die einen hohen Zukaufbedarf
hatten, bevorzugten mehrere Quellen, aus denen sie
Zertifikate bezogen. Oder anders gesagt: Die KMU
kauften entweder bei Intermedidren oder nutzten
Uberbestiinde einer zweiten oder dritten anderen Anlage
im eigenen Unternehmen oder Konzern, um sich

Zertifikate zu beschaffen.

Ende des ersten Teiles von zwei Teilen zum Wandel
des Anbietermarktes in Deutschland. Der zweite Teil
erscheint im Emissionsbrief 11-2017.

Unser Angebot
Kontakten Sie uns einfach unverbindlich unter 030-398
8721-10 oder Freecall 0800-590 600 02 sowie per Mail



unter info@emissionshaendler.com oder informieren
Sie sich im Internet iiber weitere Leistungen unter
www.emissionshaendler.com.

Disclaimer

Dieser Emissionsbrief wird von der GEMB mbH
herausgegeben  und  dient  ausschlieflich  zu
Informationszwecken. Die GEMB mbH gibt weder
juristische noch steuerliche Ratschlége. Sollte dieser
Eindruck entstehen, wird hiermit klargestellt, dass dies
weder beabsichtigt noch gewollt ist.

Die GEMB mbH iibernimmt keine Gewahr fiir die
Richtigkeit und Vollstandigkeit der Informationen oder
ihre Geeignetheit zu einem bestimmten Zweck, weder
ausdriicklich noch stillschweigend Dieser Brief wird
auch nicht mit der Absicht verfasst, dass Leser ecine
Investitionsentscheidung, eine Kauf- oder Verkaufs-
entscheidung hinsichtlich eines CO2-Produktes oder
Markt- und/oder eine Vertragsentscheidungen in
jeglicher anderer Hinsicht tétigen. Alle hier gezeigten
Preiskurven basieren auf Daten der ICE-London,
generiert aus einem Reuters-Informationssystem.
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