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Wie der Klimawandel an
die Borse kam

Der Handel mit Umweltverschmutzung steht nach Start-
schwierigkeiten vor seiner Bewahrungsprobe

CHRISTIAN MIHATSCH

Die Europaische Union hat ein Han-
delssystem fiir CO:-Zertifikate ge-
schaffen, um ihre Verpflichtungen
aus dem Kyoto-Protokoll zu erfiillen.

Auf dem Marktplatz wird Gemiise
verkauft. An der Borse werden Aktien
und Wéhrungen gehandelt. Wie aber
handelt man CO., insbesondere solches,
das nicht produziert wurde? Wie viel ist
eine Tonne Gas wert? Wer ist der Kau-
fer, wer der Verkaufer?

Die Idee, marktwirtschaftliche Ins-
trumente zum Schutz des Klimas einzu-
setzen, ist knapp 40 Jahre alt. Der ka-
nadische Okonom John Dales beschrieb
schon 1968 in seinem Buch «Pollution,
Property and Prices», wie Klimaschutz
und Wirtschaft in Einklang gebracht
werden konnen: Der Staat legt eine
Obergrenze fiir Emissionen fest und
verteilt Emissionsrechte an die Ver-
schmutzer. Wer mit seiner Zuteilung an
Verschmutzungszertifikaten im Wert
von je einer Tonne CO: nicht aus-
kommt, also zu viel Schmutz produ-
ziert, muss entweder seine Emissionen
senken oder weitere Zertifikate zukau-
fen. Die Emissionen werden also erst
nach oben begrenzt und dann gehan-
delt (Cap and Trade). Umweltver-
schmutzung ist folglich nicht mehr ko-
stenlos.

KYOTO-PROTOKOLL. Das Kyoto-Proto-
koll hat sich die Idee des Cap and Trade
zu eigen gemacht: Alle grossen Indus-
trieldnder ausser den USA und Austra-
lien haben sich dazu verpflichtet, ihre
Emissionen zu senken. Im Durchschnitt
der Jahre 2008-2012 wollen die
Schweiz und die EU 8% weniger Treib-
hausgase emitieren als noch 1990. In
der EU wurden alle Unternehmen aus
besonders energiehungrigen Branchen,
wie Energieerzeuger oder Zementher-
steller, verpflichtet, am Handel mit Ver-
schmutzungszertifikaten, dem Euro-
pean Trading Scheme (ETS), teilzuneh-
men. Die rund 12000 Unternehmen
sind fiir etwa die Hélfte der gesamten
Emissionen in der EU verantwortlich.
Die Firmen werden mit einem Startka-
pital an Zertifikaten, sogennanten EU-

Okonomisch effizient

BEISPIEL. Aus volkswirtschaftlicher
Sicht ist der Zertifikatehandel effizient,
da er die Kosten fiir Emissionsreduk-
tionen minimiert. Ein Beispiel: Um eine
Tonne CO: einzusparen, muss Firma A
50 Fr. investieren, bei Firma B sind es
150 Fr. Liegt der Marktpreis flr eine
Tonne CO: bei 100 Fr., dann wird Firma
A die 50-Fr.-Investition tatigen und das
gewonnene Zertifikat an Firma B ver-
kaufen. Beide Firmen profitieren, und

Allowances oder EUA, ausgestattet.
Diese kénnen an der European Climate
Exchange (ECX) oder anderen Kli-
maborsen gehandelt werden. Jeweils
Ende April miissen die Unternehmen
nachweisen, wie viel CO: sie im Vorjahr
emitiert haben, und die entsprechende
Anzahl Zertifikate abgeben. Wer nicht
genug Emissionsrechte hat, zahlt eine
Strafe von 40 Euro pro Tonne (100 Euro
ab 2008). Gegenwaértig ist das System in
einer dreijahrigen Probephase (2005
bis 2007). Anfang 2008 beginnt dann
die erste flinfjahrige Handelsphase, die
mit den Verpflichtungen aus dem Kyo-
to-Protokoll zusammenfallt.

KURSSTURZ. Bis Mitte letzten Jahres
entwickelte sich der Markt fiir Emissi-
onsrechte in der gewiinschten Rich-
tung. Der Preis fiir das Recht, eine
Tonne CO: emitieren zu diirfen, betrug
rund 50 Fr. Investitionen zur Vermei-
dung von CO: haben sich gelohnt. Heu-
te sind Verschmutzungsrechte spottbil-
lig. An der European Climate Exchange
(ECX) kostet eine Tonne derzeit rund
einen Franken. Als den Marktteilneh-
mern Mitte 2006 klar wurde, dass die
Zuteilung von Verschmutzungszertifi-
katen den Bedarf {ibersteigt, brach der
Kurs ein (siehe Grafik). Fiir néchstes
Jahr erwartet der Markt aber wieder
eine Verknappung des Angebots. Die
iiberzdhligen EU-Zertifikate (EUAs)
verfallen Ende 2007 und kénnen nicht
auf die néchste Phase des européischen
Handelssystems {ibertragen werden.
Verschmutzungsrechte fiir 2008 (Fu-
tures) kosten derzeit knapp 25 Fr.
Trotz des Kurssturzes ist der Handel
mit Verschmutzungsrechten rege: Der
Branchendienst PointCarbon schétzt,
dass im vergangenen Jahr 818 Mio. Zer-
tifikate gehandelt wurden. Der liquide-
ste europdische Markt ist die European
Climate Exchange (ECX) in Amster-
dam, die ihren Marktanteil mit 80% an-
gibt. Weitere Handelsplitze sind Po-
wernext in Paris, Nordpool in Oslo so-
wie die European Energy Exchange
(EEX) in Leipzig. Aus europdischer
Sicht weniger bedeutsam ist die Chi-

WERT VON EMISSIONSZERTIFIKATEN (EUA) AN DER ECX'

cago Climate Exchange (CCX), da diese
nur den freiwilligen Markt bedient.

VERTRAUENSVERLUST. Die Probephase
des Emissionshandels geht dieses Jahr zu
Ende. Durch die allzu grossziigige Zutei-
lung von Verschmutzungsrechten und
den daraus resultierenden Kurssturz hat
das System Vetrauen verloren. Da die
iiberzahligen Zertifikate aber Ende Jahr
verfallen, hat der Emissionshandel noch
eine Chance. Die Alternative zum CO»-
Handel ist eine CO.-Steuer. Diese gilt
ebenfalls als 6konomisch effizient. Thr
Nachteil ist aber, dass keine Obergrenze
fiir Emissionen festgelegt werden kann.
Die Steuer muss in einem Trial-and-
Error-Verfahren so lange angepasst
werden, bis die gewiinschte Emissions-
reduktion erreicht wird.

Weitere Fragen, die vor 2012 ge-
klart werden sollen, sind der Einbezug
anderer Treibhausgase neben CO.. Me-
than z.B. ist viel klimawirksamer als
CO:. Diese Gase werden ebenfalls vom
Kyoto-Protokoll abgedeckt, aber zurzeit
nicht gehandelt. Diskutiert wird auch
eine Integration der Emissionen aus
dem Flugverkehr in den Handel.

Schliesslich gilt es, einen neuen in-
ternationalen Vertrag zum Schutz des
Weltklimas auszuhandeln. Kyoto lauft
2012 aus. Wenn das Handelssystem ei-
nen wesentlichen Beitrag zum Klima-
schutz beitragen soll, miissen sich sehr
viel mehr Lander zu Emissionsreduktio-
nen verpflichten. Gegenwértig haben
nur die europdischen Lander sowie Ka-
nada und Japan konkrete Reduktions-
ziele. Die USA sind Kyoto nie beigetre-
ten, und die Lidnder der ehemaligen So-
wjetunion haben keine Reduktionsver-
pflichtungen. Sie miissen das Emis-
sionsniveau von 1990 nur halten. Gros-
se Entwicklungslander diirfen geméss
Kyoto ihre Emissionen sogar erhohen.
Wenn die Erwdrmung des Weltklimas
aber wirklich auf zwei Grad beschrénkt
werden soll, miissen auch diese Lander
ihre Emissionen reduzieren. Der Han-
del mit Umweltverschmutzung funktio-
niert, die eigentliche Bewahrungsprobe
steht aber noch bevor.

Kurserosion.
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Schweizer haben die Wahl

Anschluss an europdisches System moglich

LIQUIDER MARKT. Die Schweiz
nimmt derzeit nicht am Emissi-
onshandel im Rahmen des Euro-
pean Trading Scheme (ETS) teil.
Schweizer Unternehmen haben
die Wahl zwischen der CO.-Ab-
gabe und einem Emissionsziel.
Uber 300 Schweizer Firmen ha-
ben mittlerweile solche Emissi-
onsziele ausgehandelt. Ab 2008
werden diesen Unternehmen
dann Emissionszertifikate zuge-
teilt. Diese konnen innerhalb der
Schweiz gehandelt werden.
Hiesige Unternehmen kon-
nen ausserdem bis zu 8% ihres
Zertifikatebedarfs mit CERs
decken, die sie am internationa-
len Markt erworben haben
(siehe nebenstehenden Artikel).
Um das Kyoto-Ziel zu erreichen,
ist ausserdem vorgesehen, die
Einnahmen aus dem Klimarap-

pen zum Ankauf von CERs zu
verwenden.

Die Schweiz kann sich dem
europdischen  Handelssystem
anschliessen, muss aber nicht.
Norwegen, Island und Liechten-
stein hingegen sind als EWR-Mit-
glieder verpflichtet, dem ETS bei-
zutreten, da der Emissionshandel
als wirtschaftsrelevant gilt. Der
wesentliche Vorteil eines Beitritts
zum europdischen Handelssys-
tem ist der Zugang zu einem
grossen und liquiden Markt, er-
klart Rolf Wiistenhagen vom Ins-
titut fiir Wirtschaft und Okologie
der Universitidt St.Gallen. Die
Schweizer Industrie bekdme so
Zugang zu Finanzmarktinstru-
menten wie CO.-Futures, durch
die Kosten und Risiken der Emis-
sionsreduktion reduziert werden
konnen. mic
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Der «Goldstandard» im Klimaschutz

Ein Label soll das Klima retten und gleichzeitig die Armut in der Welt bekéampfen

CHRISTIAN MIHATSCH

Das Goldstandard-Label verkniipft Kli-
maschutz mit anderen Verbesserungen
in den Entwicklungslandern.

Die Energieeffizienz européischer Un-
ternehmen ist bereits relativ hoch. Ein-
sparungen in Europa sind also teuer. In an-
deren Landern wie Russland oder China
lasst sich CO: sehr viel billiger einsparen. Im
Kyoto-Protokoll ist deshalb vorgesehen,
dass Sparmassnahmen auch in anderen
Léndern realisiert werden konnen (Clean
Development Mechanism, kurz CDM). Ein
europdischer Zementhersteller kann also
auch ein Braunkohlekraftwerk in China sa-
nieren. Fiir das eingesparte CO: erhilt das
europdische Unternehmen eine CO.-Gut-
schrift (Certified Emission Reduction oder
CER). Diese Gutschrift kann dann bei-
spielsweise in ein europaisches Emissions-
zertifikat (EUA) umgewandelt und eben-
falls an einer Klimaborse gehandelt wer-

den. So kann sichergestellt werden, dass
weltweit dort CO: reduziert wird, wo dies
mit den geringstmdglichen Investitionen zu
machen ist.

WEG VOM HOLZ. Dabei besteht aber die Ge-
fahr, dass soziale und wirtschaftliche
Aspekte in den Entwicklungsldndern ver-
gessen werden. Die Chance, wirklich um-
zusteuern und den Sprung vom Holz direkt
zu erneuerbaren Energien zu machen, wird
nicht ausreichend genutzt, erkldrt Michael
Schlup von der Basler Stiftung Goldstan-
dard. Aus diesem Grund haben der WWF
und verschiedene Entwicklungshilfeorga-
nisationen ein Label, den Goldstandard,
entwickelt, um Projekte auszuzeichnen, die
nicht nur CO»-Emissionen reduzieren, son-
dern auch zur Entwicklung in den Gastlan-
dernbeitragen. Sowird z. B. in der Néhe der
pakistanischen Stadt Lahore der Mist von

400000 Kiithen gesammelt und zum Betrieb
eines 30-MW-Biogaskraftwerks genutzt.
Dadurch werden 1,5 Mio. Tonnen CO: pro
Jahr eingespart, Arbeitsplitze geschaffen
und die Stromversorgung verbessert.

Wegen der Berticksichtigung entwick-
lungspolitischer Ziele sind solche Projekte
in der Regel teurer als reine CO>-Reduk-
tionsprojekte. Einen Teil dieser Kosten kon-
nen aber iiber die Goldstandard-Zertifizie-
rung wieder eingespielt werden. CERs mit
zertifiziertem Mehrwert erzielen zwischen
5 und 25% hohere Preise, sagt Michael
Schlup. Einer der Abnehmer von Goldstan-
dard-Projekten ist der Schweizer Klimarap-
pen. Aber auch die Gastlinder haben den
langfristigen Nutzen einer Verbindung aus
Klimaschutz und Entwicklung erkannt. So
sitzt im Stiftungsrat von Goldstandard auch
ein Vertreter der chinesischen Regierung.
> www.cdmgoldstandard.org



