
Auf lange Sicht

Spekulieren fürs Klima
In Europa ist der Preis von CO2-Zertikmaten gassiv .estie.enW 
Gas sind die ürfnde da?frU hnd liKc das deg zKigasDlutbU 
Ein HatenAriekn. fAer den yandeK git EgissionsreDltenW
Von Simon Schmid, 21.02.2022

Kurzfristige Korrekturen sind möglich, da auch der Gasmarkt korrigieren dürf-
te, aber wenn sich der Preis der 50-Euro-Schwelle nähert, dann werden 
Emissionsrechte wohl gestützt durch Buy-the-dip-Käufe. Die Volatilität bleibt 
hoch.

Expertenzitat auf dem Portal «Energy Monitor».

änaKwsen bug europBisDlen EgissionslandeK mKin.en neuerdin.s öie 
RNrsenmoggentareW Ha ist die ,ede von spemuKativer SaDl?ra.e– von 
yed.in.-Jtrate.ien– von teDlnisDlen zorremturen– von äu?öBrts-– von äA-
öBrts- und von JeitöBrtsAeöe.un.en x .anb so– aKs .in.e es niDlt ug die 
ReöBKti.un. der zKigamrise– sondern ug den Hoö-Tones-ämtieninde0W

ürund da?fr ist die spemtamuKBre PreisentöiDmKun. ig ver.an.enen TalrW 
Her yandeKspreis ?fr das ,eDlt– in Europa eine 1onne CO2 ausbustossen– 
lat siDl 2:23 verdrei?aDlt9 von rund V: Euro au? fAer F: EuroW Jtrog-
produbenten– ZegentlersteKKerinnen– PKastim?aArimanten oder 1ransport-
unternelgen moggt es dagit teurer bu stelen– öenn sie mKigasDlBdKiDle 
1reiAlaus.ase egittierenW

Gie Aedeutsag ist diese MerBnderun.U Gas sind die hrsaDlen– öas die joK-
.enU hnd öas leisst es ?fr die zKigapoKitim– öenn der Larmt ?fr Egissions-
bertikmate bug 1uggeKpKatb ?fr jinanbspemuKantinnen öirdU

Wer verschmutzt, soll bezahlen
ZunBDlst etöas 1leorieW Her EgissionslandeK ist ein Mer?alren– ug in der 
zKigapoKitim das MerursaDlerprinbip durDlbusetbenW Ger versDlgutbt– soKK 
AebalKen x putting a price on carbonW zostenöalrleit und NmonogisDle än-
reibe soKKen ler– dagit die HemarAonisierun. der GirtsDlac voranmoggtW

Ein Preis au? CO2 KBsst siDl .rundsBtbKiDl au? böei ärten ein?flren9

x Lit einer Steuer: HaAei gfssen Produbenten oder zonsugentinnen ?fr 
(ede 1onne egittiertes CO2 einen k0en Preis AebalKen– der von der Po-
Kitim ?est.eKe.t öirdW Jo gaDlt es die JDlöeib bug ReispieK Aeig yeibNKW

x Lit eineg Emissionshandelssystem: yier Ke.t die PoKitim ig Moraus 
die üesagtgen.e an 1reiAlaus.as ?est– die aus.estossen öerden dar?W 
jirgen gfssen in äumtionen ansDlKiessend das ,eDlt au? Egissionen 
erstei.ernW

Hie böei änsBtbe ?flren potenbieKK bu eineg BlnKiDlen Er.eAnisW HoDl au? 
deg Ge. dalin .iAt einen bentraKen hntersDlied9
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x Rei der CO2-Jteuer lat gan die üeöissleit– dass MersDlgutber Aebal-
Ken– aAer gan öeiss ig Moraus niDlt– öie vieK tatsBDlKiDl versDlgutbt 
öirdW

x Reig EgissionslandeK öeiss gan– öie vieK ins.esagt versDlgutbt öird– 
aAer niDlt– öie vieK diese MersDlgutbun. die MerursaDlerinnen mosten 
öirdW

Ha die EuropBisDle hnion ilrer Satur naDl öeni.er eine JteuerAelNrde aKs 
vieKgelr ein Larmtre.uKator ist– Ka. es in den SuKKer(alren nale– niDlt eine 
CO2-Jteuer– sondern ein EgissionslandeKsswsteg ins )eAen bu ru?enW

Wo CO2 gehandelt wird
Has Egissions 1radin. Jwsteg 5E1J4 der Eh öurde 2::Q aKs öeKtöeit er-
stes EgissionslandeKsswsteg in zrac .esetbtW Es deDmt rund 7: Probent der 
.esagten 1reiAlaus.asegissionen aKKer Eh-Lit.KiedsKBnder aAW Mor aKKeg 
hnternelgen git .rosseg CO2-äusstoss sind daran an.esDlKossenW

Ris vor murbeg öar das europBisDle E1J auDl das .rNssteW Hie hJä men-
nen den EgissionslandeK nur au? re.ionaKer EAene9 zaKi?ornien AetreiAt 
ein Jwsteg– und auDl eine ,eile von üKiedstaaten ig SordostenW SeAen der 
JDlöeib 5deren Jwsteg vor böei Talren git deg der Eh ?usioniert öurde4 
AetreiAen nur eine yandvoKK öeiterer Jtaaten eAen?aKKs EgissionslandeKs-
swstege– darunter ürossAritannien– Jfdmorea und SeuseeKand– soöie ei-
ni.e suAstaatKiDle Einleiten öie die manadisDle Provinb 8ueAeD und der 
ürossraug ug 1omioW

Mer.an.enes Talr nalg aKKerdin.s auDl Clina ein EgissionslandeKs-
swsteg in RetrieAW Es deDmt gelr aKs dreigaK so vieKe Egissionen aA öie (e-
nes der Eh und ist sogit neu das .rNsste der GeKtW Has DlinesisDle Jwsteg 
entstand aKs zKagger fAer eine ,eile von PiKotpro(emten– die seit 2:3V in 
sieAen JtBdten Kie?en– darunter Pemin.– Jlan.lai und JlenblenW

Wie das Instrument ekeDtiv wurde
äuDl das EgissionslandeKsswsteg der Eh öar ursprfn.KiDl ein PiKot-
versuDlW Es lat eini.e Zeit .edauert– Ais daraus ein eÜemtives Instrugent 
der zKigapoKitim öurdeW

Henn9 2::Q Ais 2::6– öBlrend der ersten Plase– öurden noDl FQ Probent 
aKKer Zertikmate versDlenmtW hnternelgen gussten degentspreDlend nur 
?fr Q Probent ilrer Egissionen ein Zertikmat eröerAenW GeiK es budeg gelr 
Zertikmate .aA– aKs die hnternelgen fAerlaupt AenNti.ten– sanm deren 
Preis AaKd au? nuKKW
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Hie böeite Plase des E1J Ae.ann 2::«W Soröe.en– )ieDltenstein und Is-
Kand öurden giteinAebo.en– und die üesagtgen.e der ver?f.Aaren Zerti-
kmate öurde verrin.ert x sDlKiessKiDl er.iAt EgissionslandeK meinen Jinn– 
öenn es Zertikmate ig »Aer uss .iAt– die niegand mau?en öiKKW SaDl öie 
vor öurden aAer F: Probent aKKer Zertikmate .ratis an jirgen aA.e.eAenW 
Hann sDlKu. auDl noDl die jinanbmrise ein– und die SaDl?ra.e naDl Zer-
tikmaten .in. busBtbKiDl burfDmW Jo keK der yandeKspreis einer 1onne CO2 
ig MerKau? der böeiten Plase erneut9 von rund V: Euro au? .erade gaK noDl 
 EuroW

Plase V startete 2:3V– git öesentKiDlen Seuerun.enW SiDlt gelr die 
Lit.KiedsKBnder– sondern die Eh Aestiggte ?ortan– öie vieKe Zertikmate 
ver?f.Aar öaren und öie vieKe davon x Aasierend au? einer Letlodim– die 
siDl an der mKiga?reundKiDlsten 1eDlnoKo.ie orientiert x mostenKos an jir-
gen aA.e.eAen öurdenW Zudeg öurde ein äutogatisgus ein.e?flrt– der 
die üesagtbalK der Zertikmate Talr ?fr Talr ug 3–6 Probent sinmen KiessW hnd 
es öurden in Plase V auDl deutKiDl öeni.er üratisbertikmate aA.e.eAenW

Hagit öBren die Moraussetbun.en ?fr ein re.es Rieten ei.entKiDl vorlan-
den .eöesenW HoDl diesgaK ?unmte die Euromrise daböisDlen und verlin-
derte– dass siDl der CO2-Preis vog jKeDm Aeöe.teW Erneut öar das än-
.eAot an Zertikmaten bu .ross und die SaDl?ra.e bu mKeinW Hies Bnderte 
siDl erst .e.en Ende des TalrbelntsW Hie Eh ratikbierte dagaKs das Pa-
riser zKigaaAmoggen– sie AesDlKoss ein Setto-nuKK-ZieK und godikbier-
te das yandeKsswsteg9 Eine so.enannte LarmtstaAiKisierun.sreserve öur-
de .esDlaÜen– die deg EgissionslandeK öBlrend einer jKaute fAer fssi.e 
Zertikmate entbieltW

EndKiDl stie. dadurDl auDl der CO2-Preis9 Ende 2:2: Ka. er Aei rund V:-
 EuroW zKigapoKitisDl öurde dies bug äAsDlKuss der Plase V Aereits aKs Er-
?oK. .eöertetW HoDl es soKKte in der Plase 7 noDl .anb anders moggenW

Per MreisabAug
Ilr Jtart ig Talr 2:23 keK beitKiDl busaggen git deg ResDlKuss der Eh– das 
unionsöeite zKigabieK ?fr 2:V: bu versDlBr?enW hg dieses auDl bu errei-
Dlen– sDlKu. die zoggission öeiter vor– das äAsenmtegpo ig Egissions-
landeK bu erlNlen9 Jtatt öie amtueKK ug 2–2 Probent soKK die üesagtgen.e 
der Zertikmate neu (edes Talr ug 7–2 Probent sDlrugp?enW SeAen der )uc-
?alrt soKK budeg auDl die JDliÜ?alrt ag EgissionslandeK teiKnelgenW Hie-
se ResDlKfsse trieAen den CO2-Preis naDl oAen– in den RereiDl von Q: EuroW
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än dieseg Punmt Ae.annen LarmtAeoAaDlter Aereits bu öeröeissen9 
zNnnte der CO2-Preis vieKKeiDlt noDl vieK lNler stei.enU äAöe.i. sDlien 
dies  niDlt x  denn  die  .enereKKe  ,iDltun.–  in  die  siDl  der  Larmt  ?fr 
EgissionsreDlte in den moggenden Talren Aeöe.en öird– .iKt aKs aus.e-
gaDlt9 au?öBrtsW

Hass der Preis nun aAer so rasDl .estie.en ist x innert öeni.er Lonaten au? 
F: Euro x– Kie.t niDlt prigBr an der PoKitim– sondern an der ürossöetterKa.e 
au? deg Ener.iegarmtW Jeit Ketbteg yerAst lerrsDlt öeKtöeit eine znapp-
leit– öas siDl Aesonders in lolen üaspreisen niedersDlKu.W Hie lolen üas-
preise öiederug ?flrten dabu– dass in Europa vergelrt EKemtribitBt git 
zolKe produbiert öurdeW hnd öeiK zolKestrog ig Mer.KeiDl bu üasstrog 
deutKiDl gelr CO2 verursaDlt– stie. auDl die SaDl?ra.e naDl Egissions-
bertikmatenW

Jo ist in Europa pKNtbKiDl öalr .eöorden– öas siDl zKigaNmonoginnen 
sonst nur in ilren mflnsten 1rBugen ausgaKen9 Her CO2-Preis lat ein Si-
veau erreiDlt– au? deg er eÜemtiv eine Girmun. ent?aKtetW Hies ist .egBss 
einer hg?ra.e aA rund 3:: HoKKar der jaKK9 yier öird der änreib starm .enu.– 
dass hnternelgen ilre 1eDlnoKo.ien ugrfsten und das Setto-nuKK-ZieK er-
reiDlAar öirdW

Ein volatiler arDt
hn.eöiss ist aKKerdin.s– öie naDllaKti. das zursniveau istW jrieden in der 
hmraine und öarges Getter öfrden .enf.en– dagit die üaspreise öieder 
?aKKen x und so auDl die SaDl?ra.e naDl CO2-Zertikmaten .edBgpc öfrdeW

hnaAlBn.i. davon ist auDl der EgissionslandeK seKAst unAereDlenAar .e-
öordenW SiDlt nur jirgen landeKn dort ilre Zertikmate9 äuDl öeitere äm-
teure sind inböisDlen in dieseg Larmt amtivW Zu ilnen bBlKen etöa institu-
tioneKKe Investoren 5aKso MersiDlerun.en oder Pensionsmassen4– die siDl git 
Egissionsbertikmaten .e.en stei.ende CO2-Preise aAsiDlern öoKKen– soöie 
yed.e?onds– die Zertikmate au? Morrat mau?en– ug au? stei.ende CO2-Prei-
se bu öettenW Hiese ämteure mNnnen den yandeKspreis von CO2 naDl unten 
treiAen– .enauso öie sie iln buKetbt naDl oAen .etrieAen laAenW

Her Preis von CO2 sDlöanmt deslaKA bunelgend x der EgissionslandeK 
ist voKatiKW  jfr die Ener.ieöende sind das meine optigaKen ,algen-
Aedin.un.enW Henn die unmKaren Preissi.naKe gaDlen es ?fr hnternelgen 
sDlöieri.– die knanbieKKen Mor- und SaDlteiKe von Egissionsredumtionen 
bu maKmuKierenW

1rotbdeg sind die lolen Zertikmatspreise ein äusru?ebeiDlenW SiDlt nur 
?fr die teiKnelgenden jirgen– sondern auDl ?fr das EgissionslandeKs-
swsteg seKAst9 jast fAer SaDlt ist dieses vog lBssKiDlen EntKein bug in-
ternationaKen LusterAeispieK in der zKigapoKitim .eöordenW »AeraKK au? der 
GeKt– öo CO2 sonst noDl .elandeKt öird– mosten Zertikmate ga0igaK V:-
 EuroW Has ist deutKiDl bu öeni.– ug einen tie?.rei?enden GandeK lerAeibu-
?flrenW
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Ig neu .esDlaÜenen EgissionslandeK von Clina Kie.t der CO2-Preis so-
.ar unter 3: EuroW Has Jwsteg ist deslaKA noDl biegKiDl balnKosW Erst der 
Jtrogsemtor gaDlt darin git– und die jirgen erlaKten üratisbertikmate 
?fr sBgtKiDle Egissionen– die ilnen pro zracöermstwp .egBss einer 
HurDlsDlnittsreDlnun. bustelenW

Her einbi.e änreib– den dieses Jwsteg den Jtrogprodubenten Aietet– ist– 
dass sie ilre zracöerme e bienter AetreiAen9 Genn sie CO2-Einsparun.en 
sDlaÜen– mNnnen sie ilre un.enutbten Zertikmate vermau?enW änreibe ?fr 
eine eDlte Ener.ieöende x aKso ?fr den GeDlseK von zolKemracöermen au? 
üas-– ätog- oder JoKarmracöerme x Aietet Clinas EgissionslandeKsswsteg 
den 1eiKnelgerinnen ig Logent noDl niDltW

Iggerlin9 Hanm des Jwstegs öissen die DlinesisDlen RelNrden (etbt– öeK-
Dles zracöerm fAerlaupt öie vieKe Egissionen verursaDltW In eineg )and 
git DlronisDlen ,eportin.proAKegen ist das Aereits ein jortsDlrittW

Genn aKKes .ut .elt– öird der DlinesisDle EgissionslandeK AaKd au? Jem-
toren öie JtalK und Zegent aus.eöeitetW hnd ir.endöann öird das Jwsteg 
öolK auDl eine Aindende– montinuierKiDl sinmende OAer.renbe au?öeisen x 
.enau so– öie sie das EgissionslandeKsswsteg der Eh es seit ein paar Tal-
ren latW

Per usblicD
Europa bei.t der GeKt aKso .erade au?– öie EgissionslandeK ?unmtionieren 
mannW GiDlti. daAei ist aKKerdin.s– dass gan den Preis au? CO2  niDlt aKs 
aKKein seKi. gaDlende jorgeK bug ErreiDlen des Setto-nuKK-ZieKs Ae.reicW

Jo lat siDl die Eh etöa äusAaubieKe ?fr erneuerAare Ener.ien .esetbt– sie 
lat Sorgen bug 1reiAlaus.asausstoss von äutos erKassen und investiert 
git deg Corona-Giederau au?onds .ebieKt LitteK in mKiga?reundKiDle 
Pro(emteW

Sur ig ZusaggenspieK mNnnen aKK diese Lassnalgen bug Er?oK. ?flren– 
sa.t Jigon Evans– E0perte Aeig 1linmtanm CarAon Rrie?W Putting a pri-
ce on carbon .enf.t vieKKeiDlt in eineg NmonogisDlen LodeKK– in deg die 
ämteure fAer voKKstBndi.e In?orgationen und per?emte MoraussiDlt in die 
Zumunc ver?f.enW In der reaKen GeKt ArauDlt es neAst deg CO2-Preis aAer 
noDl busBtbKiDle Lassnalgen– ug die HemarAonisierun. voranbutreiAenW
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