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Ausblick: Die Zukunft der Carbon-Markte

EUA-Preiserwartungen kaum verdndert

Die Preiserwartungen fiir European Emissions Allowances (EUAs)
haben sich im Dezember 2010 im Vergleich zum vorhergegan-
genen Halbjahr kaum verdndert. Bis Mitte 2011 wird der Preis in
einer Spanne von durchschnittlich 15,20 und 16,10 EUR gesehen
und bis Ende 2011 wird ein leichter Anstieg auf 15,90 bis 17,20
EUR erwartet. Bis zum Ende der zweiten Handelsperiode wird
derzeit ein Preis von maximal 19,00 EUR prognostiziert. Fiir die
dritte Handelsperiode von 2013 bis 2020 erwarten die befragten
Experten EUA-Preise von durchschnittlich 22,10 bis 25,40 EUR.
Die relativ moderaten Preiserwartungen fiir Europdische Emis-
sionsrechte gehenvorallem auf den starken Emissionsriickgang
des Jahres 2009 in Folge der Wirtschafts- und Finanzkrise und
die hieraus resultierenden Uberschiisse an Emissionsrechten
im Europdischen Emissionshandelssystem (EU-EHS) zuriick.

Erwartete EUA Preise

SsCER-Preise: leichter Anstieg erwartet

Wahrend sich die Preiserwartungen fiir EUAs kaum verandert
haben, sind die Erwartungen fiir den Spread (Preisunter-
schied) zwischen secondary Certified Emissions Reductions
(sCER) und EUAs angestiegen. Der Spread bis Mitte 2011
wurde im Dezember 2010 bei durchschnittlich 2,80 bis 4,30
EUR gesehen.

Bis Ende 2011 wird ein leichter Anstieg auf 3,10 bis 4,90 EUR
erwartet, bis zum Ende der zweiten Handelsperiode auf durch-
schnittlich 3,60 bis 5,60 EUR. Fiir die dritte Handelsperiode
prognostizieren die befragten Experten einen Spread von
durchschnittlich 5,00 bis 8,70 EUR. Der Anstieg des er-
warteten Spreads ist vor allem auf die groe Unsicherheit
beziiglich der zukiinftigen Regelungen bei der Nutzung von
CERs zuriick zu fiihren.

Erwarteter sCER Preis
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CDM und JI: Projektregionen und Projekttypen

Als aussichtsreiche CDM Projektregionen nennen die Befragten
die Region Asien und Pazifik (ohne China und Indien) und
Lateinamerika (ohne Brasilien). Ein starker Zuwachs an Projek-
taktivitdten wird derzeit vor allem fiir Afrika erwartet. Diese Ein-
schatzungen decken sich mit den Erwartungen, die die am EU-
ETS teilnehmenden deutschen Unternehmen im Rahmen des
letzten KFIW/ZEW CO, Barometers gedufert haben. Fiir die tradi-
tionell starken CDM-Regionen Indien und Brasilien wird seitens
der Experten eine Stagnation der Anzahl neu begonnener Pro-
jekte erwartet, fiir China hingegen ein Riickgang der Projekt-
aktivitdaten. Im Bereich der JI Aktivitdten wird nicht von einer
Ausweitung der Projektaktivitdten ausgegangen. Als attraktivste

Regionen gelten hier nach wie vor Russland und die Ukraine.
Fiir Westeuropa wird ein Riickgang der neu begonnenen JI-Pro-
jekte erwartet. Bei den Projekttypen ist eine Ausweitung der Ak-
tivitdten im gesamten Bereich dererneuerbaren Energien sowie
der nachfrageseitigen Energieeffizienz-Projekte zu erwarten.
Vor allem bei Solarthermie-, Photovoltaik- und Windkraft-Pro-
jekten wird von einem Anstieg der Aktivitaten ausgegangen.
Ein deutlicher Riickgang der Projektaktivitdten wird dagegen
bei HFC- und N,O-Projekten erwartet. Vor dem Hintergrund der
Kritik an diesem Projekttyp und den Planungen der EU, ab 2013
keine aus solchen Projekten generierten Zertifikate mehr
anzuerkennen, ist dies wenig liberraschend.



Sonderthema: Zukunft der Markte fiir Emissionsrechte

Derzeit wird in zahlreichen Landern die Einfiihrung von Emis-
sionshandelssystemen diskutiert. Vor diesem Hintergrund
wurde ermittelt, flir wie wahrscheinlich die Experten die Ein-
fihrung von Emissionshandelssystemen bis 2013 in aus-
gewdhlten Landern halten. Mit der héchsten Wahrschein-
lichkeit wird die Einfiihrung eines Emissionshandelssystem
(EHS) in Japan erwartet: 50 % der Befragten halten dies fiir
wahrscheinlich oder sehr wahrscheinlich. Die Entscheidung
zurEinfiihrung eines EHS in Japan bis 2012 wurde im Dezember
2010 jedoch auf unbestimmte Zeit vertagt. Gute Chancen wer-
den auch einem EHS in der internationalen Seeschifffahrt
eingerdumt ebenso wie einer starkeren Integration von REDD-
Aktivitdten in die Markte fiir Emissionsrechte. Gemischt sind
die Erwartungen in Hinblick auf die Einfiihrung eines EHS in
Australien. Fiir die USA geht die Mehrheit der Befragten jedoch
nicht davon aus, dass es bis 2013 zu einer Einfiihrung eines
Handelssystems kommt. Grund hierfiirist vermutlich das Ergeb-
nis der Midterm-Wahlen, bei denen die Republikanische Partei

an Einfluss gewinnen konnte. Im Vergleich zu moglichen alter-
nativen Offset-Handelssystemen, etwa einem eigenen japani-
schen oder amerikanischen System, wird der CDM bis 2020
von 55 % der Befragten nach wie vor als wichtigstes System
zur Generierung von Minderungsgutschriften gesehen. 14 %
glauben, ein mogliches US-Offset-System konne bis 2020 den
Markt dominieren. Nur 2 % sehen das entstehende japanische
Offset-System bis 2020 als wichtigste Plattform. 29 % der Be-
fragten glauben, dass andere Offset-Systeme bis 2020 den
Markt dominieren kdnnten. Falls ein US-EHS entstiinde, so er-
warten die Befragten im Median eine durchschnittliche
jahrliche Nachfrage nach Offset-Rechten in Hohe von 200 Mio.
Zertifikaten im Zeitraum 2012 bis 2020. Fiir Japan wiirde eine
Nachfrage von 77,5 Mio. Zertifikaten pro Jahr erwartet. Wiirde
Australien ein Handelssystem einfiihren, so wird die Nachfrage
aus Australien und Neuseeland auf 50 Mio. Zertifikate im Me-
dian geschatzt. Fiir freiwillige Markte wird eine jahrliche Nach-
frage von 20 Mio. Emissionsrechten erwartet.

Erwartungen hinsichtlich der Einfiihrung neuer Handelssysteme

Wird bis 2013 ein verpflichtendes nationales Emissionshandelssystem in
den USA eingefiihrt?
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Wird bis 2013 ein verpflichtendes nationales Emissionshandelssystem in
Japan geben?
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Wird bis 2013 ein verpflichtendes nationales Emissionshandelssystem in
Australien geben?
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Werden bis 2013 REDD-Aktivitdten stdrker in die Mdrkte fiir

Emissionsminderungen eingebunden?
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