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1. Mengensteuerung VS. Preissteuerung, 
oder Mengensteuerung UND Preissteuerung 
(Hybrid)?
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› “What may appear to be key differences between the two instruments 
fade on closer inspection.” (Stavins 2011)

› Viele Eigenschaften/Wirkungen der beiden Instrumente bei entsprechender 
Ausgestaltung identisch

› Jedoch auch wesentliche Unterschiede, vor allem: (1) mögliche Marktmanipulation, 
(2) politische Ökonomie, (3) intertemporale Flexibilität/Volatilität

› Unterschiede besonders relevant für langfristige Glaubwürdigkeit im 
Fall der Verwendung eines CO2-Bepreisungssystems für Zielerreichung

› Entscheidend für Investitionen: stabile Erwartungen über langfristige CO2-Preise
› Preise im ETS volatil, aber auch CO2-Steuer muss angepasst werden
› „Die Politik wird entscheiden müssen, ob sie eher CO2-Steuersätze anpassen oder 

eine [Cap] in einem Emissionshandelssystem verlässlich einführen und beibehalten 
kann.“ (Edenhofer et al. 2019)

Instrumente wirklich so unterschiedlich, und wenn ja: wo?
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› Hybride Systeme (ETS mit Preiskontrollmechanismen) garantieren 
potenziell höhere Glaubwürdigkeit (Edenhofer et al. 2021)

› Preis grundsätzlich flexibel zur Reaktion auf Schocks
› Preiskontrollmechanismen (z.B. Korridor) kann diskretionäre Markteingriffe durch 

„Kappung“ politisch inakzeptabler Preise verhindern
› Zielerreichung allerdings nicht mehr garantiert, wenn Höchstpreis bindend ist
› Preiskontrollmechanismen in praktisch alle anderen ETS weltweit, z.B. Kalifornien  

› Glaubwürdigkeit hängt auch von internationaler Kooperation ab
› Weltweit gleicher CO2-Mindestpreis kann internationale Kooperation befördern 

(McKay et al. 2015, Cramton et al. 2017)
› ETS mit Mindestpreis kann garantieren, dass „Kooperationsniveau“ nicht 

unterschritten wird

Höhere Glaubwürdigkeit durch hybride Systeme?
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2. Der Weg der EU zum ETS und die weitere 
Zukunftsperspektive mit Fokus auf die Rolle 
von (mehr?) Preissteuerung
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› ETS in der EU aus politökonomischen Gründen
› Einführung einer Steuer auf europäischer Ebene erfordert Einstimmigkeit 
› Nach fast 10 Jahren erfolgloser Verhandlungen, Einführung eines ETS (Delbeke

2024) nach amerikanischen Vorbild (SO2 Handelssystem)

› Implikationen für Marktstabilitätsmechanismen
› Zentraler Mechanismus (Marktstabilitätsreserve, MSR) ist ebenfalls mengenbasiert 

(Zertifikate im Umlauf)
› Verschiedene Mechanismen zur Eindämmung „exzessiver Preisschwankungen“, 

basierend auf relativen Preisänderungen
› Novum im ETS2: Preisdeckel von 45 EUR2020/t, der aber sehr „weich“ ist

Der Weg der EU zum ETS
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Reform 2023: Cap und mögliche langfristige Preispfade

2039
(Reform)

2057
(vor der Reform)

Bestehender ETS

Quelle: Pahle et al. (2023)
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Kurzfristige Preise zeigen ein kompletteres Bild

Quelle: BBVA (2024)
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› Zunehmend engere Cap im ETS 
Endspiel (Pahle 2023) reduziert 
Liquidität (Float) im Markt

› Geringere Liquidität kann zu 
höherer Volatilität und 
Marktmissbrauch führen

› Entscheidend: Struktur und 
Volumen der Nachfrage, abhängig 
von Geschwindigkeit der 
Dekarbonisierung

› „Ausgang“ ungewiss, marktliche 
und damit regulatorische 
Unsicherheit post-2030 relativ 
hoch => Glaubwürdigkeitsrisiko!

Langfristig „Endspiel“ im EU ETS: Cap auf Null im Jahr 2039

Quelle: Quemin & Pahle (2022)
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3. Vorschlag für eine europäische 
Klimazentralbank (ECCB)
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› Prinzipiell gleiche Logik wie in der 
Geldpolitik: unabhängige Institution, 
um das Glaubwürdigkeitsproblem zu 
„lösen“

› Voraussetzungen: (1) Festlegung einer 
Stabilitätsregel, (2) Mechanismus zu 
Einhaltung der Klimaziele

› Aufbau einer EKZB erfordert Zeit, aber 
Zwischenstufen möglich (z.B. 
technische Agentur für Marktanalyse, 
Koordination mit EZB, EIB und ESMA)

Eine EU Klimazentralbank (EKZB)?

/tCO2
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