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RUCKBLENDE: IM WOCHENBERICHT VOR 50 JAHREN

Witterungsbedingte Uberhghung der Lohnsteigerung

Beschiftigung und Arbeitnehmereinkommen
im ersten Quartal 1966

Die Abschwichungstendenzen, die in letzter Zeit die Entwicklung der Arbeitnehmer-
einkommen in der Bundesrepublik kennzeichnen, sind im ersten Quartal 1966
deutlicher geworden. Die Ende 1965 einsetzende langsamere Lohnentwicklung hat
sich in den ersten Monaten des Jahres 1966 noch mehr durchgesetzt. Die effektive
Zuwachsrate der Bruttolshne und -gehilter war allerdings auch im Berichtsquartal
mit 9,6 vH noch betrichtlich und kaum geringer als im Vorquartal. Dieses Ergebnis
gibt jedoch vom konjunkturellen Verlauf im ersten Quartal kein richtiges Bild:

Im Gegensatz zum Vorquartal, in dem der Winter bekanntlich sehr frith einsetzte,
war im Berichtsquartal die Bautitigkeit durch die Witterung nur wenig behindert;
die Kapazitit der Bauwirtschaft war im Mirz schon wieder nahezu voll ausgenutzt.
Lift man die damit verbundene auferordentlich unterschiedliche Lohnentwicklung
im Baugewerbe (im vierten Quartal 1965 + 4,5 vH, im ersten Quartal 1966 + 16,2 vH)
aufler acht und unterstellt in beiden Quartalen eine ,mittlere“ Lohnexpansion, so
hat sich die konjunkturelle Wachstumsrate vom vierten Quartal 1965 zum ersten
Quartal 1966 um mebhr als 1 vH (von rd. 10 vH auf 9 vH) abgeschwicht.

Auch bei den Tariflchnen und -gehaltern hat sich die Abschwachung des Auftriebs
fortgesetzt. Der relative Abstand zwischen tariflicher und effektiver Zunahme ist
allerdings nahezu unverindert geblieben (effektive Einkommenszunahme je
Beschiftigten: insgesamt + 8,7 vH; ohne Bau + 8,1 vH; Tarifentwicklung [Nach dem
Ausweis der Bundesbank nahm das tarifliche Lohn- und Gehaltsniveau auf Wochenbasis
im ersten Quartal 1966 um 5,7 vH zu.] der Wochenlohne bzw. Monatsgehilter im
Januar 1966: Arbeiter + 6,8 VH, Angestellte + 5,2 VH).

aus dem Wochenbericht Nr. 27 vom 8. Juli 1966
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EMISSIONSINTENSIVE GRUNDSTOFFE

Erginzung des Emissionshandels:
Anreize fur einen klimafreundlicheren
Verbrauch emissionsintensiver Grundstoffe

Von Karsten Neuhoff, Jan Stede, Vera Zipperer, Manuel HauBBner und Roland Ismer

Die Produktion emissionsintensiver Grundstoffe wie Stahl, Alumi-
nium und Zement ist fiir einen GroBteil der CO,-Emissionen der
europaischen Industrie verantwortlich. Da die Hersteller dieser
Grundstoffe im internationalen Wettbewerb stehen und das
CO,-Preissignal nur zu einem geringen Teil weitergeben konnen,
gibt das europdische Emissionshandelssystem (EU ETS) bisher fiir
viele Emissionsminderungsoptionen keine ausreichenden Anreize.
Dieser Mangel des EU ETS nimmt zu, wenn die kostenlose Zu-
teilung von Zertifikaten - wie derzeit auf EU-Ebene vorgesehen -
kiinftig noch starker an aktuelle Produktionsédnderungen angepasst
wird, da dann das Preissignal noch weniger an den Verbrauch
weitergegeben wird. Deshalb wird diskutiert, den Emissionshandel
durch eine Abgabe auf den Verbrauch emissionsintensiver Pro-
dukte zu ergénzen. Dadurch kdnnten wirtschaftliche Anreize fiir
Emissionsminderungen entlang der Wertschopfungskette wieder
hergestellt werden, die durch die freie Zuteilung unterdriickt wer-
den. Eine Verbrauchsabgabe kénnte insbesondere die Substitution
emissionsintensiver Produkte verstdrken und den wirtschaftlichen
Betrieb von klimafreundlichen Herstellungsprozessen ermdglichen,
ohne die europaischen Hersteller im internationalen Wettbewerb
zu benachteiligen. Zugleich konnte das Aufkommen aus der Ab-
gabe fiir die Finanzierung von zusatzlichen Investitionen flir den
Klimaschutz verwendet werden. Somit wird Verlasslichkeit fir Inno-

vationen und Investitionen in klimafreundliche Prozesse geschaffen:

die Mehrkosten kénnen beim Verkauf von Grundstoffen dauerhaft
erwirtschaftet werden. Nach den Ergebnissen einer umfangreichen
Studie eines internationalen Konsortiums kénnte der Mechanismus
der Verbrauchsabgabe bereits bei der anstehenden Reform des

EU ETS fr die Zeit nach 2020 berticksichtigt werden.
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Nach dem Pariser Klimaabkommen vom Dezember 2015
ist eine neue Strategie fiir Innovationen und Investitio-
nen erforderlich, um die erforderlichen umfangreichen
CO,-Emissionsreduktionen zu realisieren. Die Politik
diskutiert derzeit Reformoptionen fiir den Europiischen
Emissionshandel (EU ETS) nach 2020. Ein Hauptaugen-
merk liegt dabei auf emissionsintensiven Grundstof-
fen: Allein die Produktion von Stahl und Zement ist fiir
40 Prozent der industriellen Emissionen innerhalb des
EU ETS verantwortlich." Sektorstudien haben gezeigt,
dass dort noch viel Potenzial zur Emissionsreduktion
besteht — dies erfordert aber erhebliche Investitionen in
innovative Technologien.?

Der europdische Emissionshandel kénnte grundsitz-
lich die hierfiir benétigten 6konomischen Anreize set-
zen und finanzielle Ressourcen fiir Investitionen bereit-
stellen. Gegenwirtig gibt es jedoch keine ausreichenden
Anreize. Im Gegensatz zur Stromerzeugung erhalten die
meisten Anlagen der Industrie ihre Emissionsrechte kos-
tenlos, da im internationalen Wettbewerb die CO,-Preise
nur teilweise an die Kundinnen und Kunden weitergege-
ben werden kénnen. Der europiische Emissionshandel
kann unter diesen Bedingungen nur begrenzt zur effizi-
enten Verminderung der Emissionen insbesondere im
Bereich der emissionsintensiven Grundstoffe wie Stahl,
Zement, Aluminium, Papier und Zellstoff sowie Kunst-
stoffe beitragen. Daher wird gegenwirtig diskutiert, den
Emissionshandel durch eine Abgabe auf den Verbrauch
dieser Grundstoffe zu erginzen. Dadurch kénnte die Ver-

1  European Commission (2015): Ex-post investigation of cost passthrough in
the EU ETS - An analysis for six sectors. Publications Office of the European
Union. Luxemburg.

2 Neuhoff, K., Acworth, W. et al. (2014a): Carbon Control and Competitive-
ness post 2020: The Steel Report. Climate Strategies, London, Oktober 2014;
Neuhoff, K., Vanderborght, B. et al. (2014b): Carbon Control and Competitive-
ness post 2020: The Cement Report. Climate Strategies, London, Februar 2014;
Roth, S., Zetterberg, L. et al. (2016): The pulp and paper overview paper -
Sector analysis for the Climate Strategies Project on Inclusion of Consumption
in Carbon Pricing. Climate Strategies, London, Mai 2016.
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Kasten

Minderungspotenziale bei Produktion und Verbrauch emissionsintensiver Grundstoffe

Es gibt grundsétzlich drei Gruppen von Modernisierungs- und
Investitionspotenzialen zur Verringerung der CO,-Emissionen bei
Produktion und Verbrauch emissionsintensiver Grundstoffe:

Gruppe 1: Effizienzsteigerung bisheriger Produktionsprozesse
und Brennstoffwechsel erméglichen die Reduktion von Emissio-
nen zum Beispiel durch Warmeriickgewinnung oder die Nutzung
von alternativen Brennstoffen wie Biomasse. Da die bisherigen
Produktionsprozesse jedoch schon weitgehend optimiert sind,
verbleiben beispielsweise bei der Herstellung von Stahl und
Zement nur geringe Emissionsminderungspotenziale von zehn
bis 20 Prozent fiir die nachsten Jahrzehnte.!

Gruppe 2: Weiter reichende klimafreundliche Prozessinnova-
tionen gehen dagegen iiber die Verbesserung bisheriger Produk-
tionsprozesse hinaus. Sie beinhalten stattdessen die Entwicklung
neuartiger Technologien, beispielsweise CO,-Abscheidung und

1 Neuhoff, K. et al. (2014a), a.a.0.; Neuhoff, K. et al. (2014b), a.a.0.

brauchsseite stirker in das EU ETS einbezogen werden
(Inclusion of Consumption).’

Die Debatte iiber die freie Zuteilung von Emissionszer-
tifikaten dominiert seit mehr als zehn Jahren die Dis-
kussion iiber das EU ETS. Bisherige Studien sind zu
keinem einheitlichen Ergebnis iiber die angemessene
Hohe der Zuteilung gekommen.* Der Umfang der kos-
tenlosen Zuteilung bleibt somit auch in Zukunft letzt-
endlich eine politische Entscheidung. Bisher haben die
Hersteller von emissionsintensiven Grundstoffen zwar
mebhr als genug Zertifikate bekommen.’ Industrievertre-
ter fiirchten jedoch, dass die Zertifikate in Zukunft nicht
ausreichen konnten.® Sie haben daher einen Anreiz, sich

3 Neuhoff, K., Acworth, W. et al. (2015): MaBnahmen zum Schutz vor Carbon
Leakage fiir CO,-intensive Materialien im Zeitraum nach 2020. DIW Wochen-
bericht Nr. 29+30,/2015.

4  Ein Bericht der Europaischen Kommission analysiert den Anteil der Kosten,
die durch den EU ETS entstehen und an die Endkonsumenten weitergereicht
werden. Die Moglichkeit dieses cost-pass-through gibt Aufschluss dartber,
welche Hohe der kostenlosen Zuteilung angemessen ist. Verschiedene Studien
kommen jedoch zu unterschiedlichen Ergebnissen. Siehe European Commission
(2015), a.a.0.

5 Siehe beispielsweise Sandbag (2014): Slaying the dragon - Vanquish the
surplus and rescue the ETS. The Environmental Outlook for the EU Emissions
Trading Scheme. Oktober 2014.

6 Beispielsweise wird in der derzeit laufenden Diskussion um die Wettbewerbs-
fahigkeit des europaischen Stahlsektors tber die angemessene Anzahl von
Emissionszertifikaten im Zeitraum nach 2020 diskutiert. Vgl. beispielsweise

-Speicherung sowie dessen Verwendung in anderen Industrie-
prozessen oder die direkte Reduktion von Roheisen durch Elekt-
rizitat oder Wasserstoff. Zur ErschlieBung dieser Potenziale sind
zunachst weitere Forschungsaktivitaten und insbesondere unter-
schiedliche Pilotprojekte mit wachsender Groe zur Gewinnung
von Erfahrung bei der Skalierung der Technologien notwendig.
Dies bedingt Mehrkosten und groRe Investitionen, die entspre-
chende Rahmenbedingungen erfordern.

Gruppe 3: Effizienterer Einsatz und Substitution emissions-
intensiver Grundstoffe in nachgeordneten Sektoren tragen zur
Emissionsreduktion bei. Beispielsweise kénnen im Automobil-
bereich hoherwertige Stahle heute mit 20 bis 30 Prozent weniger
Gewicht als vor einem Jahrzehnt die gleichen Anforderungen
erfiillen.? Damit konnen die entsprechenden Emissionen bei der
Herstellung von Stahl eingespart werden.

2 Vgl Neuhoff, K. et al. (2014a), a.a.0.

durch Lobbying gegen ein stringentes EU ETS einzuset-
zen. Diese Lobbyarbeit kénnte ein wichtiger Grund fiir
die bislang mangelnde Stringenz des Emissionshandels
und den derzeit niedrigen CO,-Preis sein. Durch die Kom-
bination einer kostenlosen Zuteilung auf Basis der aktu-
ellen Produktion und einer Verbrauchsabgabe auf emis-
sionsintensive Grundstoffe liefe sich dieser Konflikt ent-
schirfen und zugleich die Effizienz des EU ETS erhéhen.

Gemeinsam mit 17 Partnern des Netzwerkes Climate
Strategies wurde am DIW Berlin die Ergdnzung des
Emissionshandels durch eine solche Verbrauchsabga-
be aus 6konomischer, administrativer und rechtlicher
Sicht analysiert.”

Bei emissionsintensiven Grundstoffen
gibt es derzeit kaum Anreize
fiir klimafreundliche Innovationen

Mit dem Pariser Klimaabkommen verpflichten sich alle
Staaten zu umfassenden Emissionsminderungen, um
den Temperaturanstieg auf unter zwei Grad Celsius zu

Ecofys (2015): Carbon costs for the steel sector in Europe post-2020. Impact
assessment of the proposed ETS revision. By order of EUROFER, November 2015.
7 Die Ergebnisse des Projekts sind auf der Homepage von Climate Strategies
verfiigbar, climatestrategies.org/projects/inclusion-of-consumption-in-emissions-
trading/.
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beschrinken. Es steht ihnen allerdings offen, mit wel-
chen Mafsnahmen sie dieses Ziel verfolgen wollen. Die
Beitrage der Staaten beinhalten neben einer CO,-Be-
preisung auch andere Politikmafinahmen. Deswegen
ist davon auszugehen, dass sich Rolle und Hohe der
CO,-Preise im Politikmix verschiedener Lander weiter-
hin unterscheiden werden.

Fiir die meisten Wirtschaftsbereiche sind internationa-
le Unterschiede der CO,-Preise unerheblich, da ihr An-
teil an den Produktionskosten gering ist und sie kaum
Einfluss auf Produktions- und Standortentscheidungen
haben. Bei CO,-intensiven Grundstoffen hingegen kann
der Emissionshandel — bei hohen CO,-Preisen — einen
grofen Einfluss auf die Herstellungskosten haben. Die
Griinde hierfiir sind sowohl die Einbeziehung der Anla-
gen in das EU ETS als auch der Anstieg der Stromprei-
se aufgrund des Emissionshandels. Die Hersteller kon-
nen diese Mehrkosten nur in geringem Umfang an ihre
Abnehmer weitergeben, da sonst ein wachsender Anteil
der Produktion durch Importe substituiert wiirde oder
im Ausland nicht konkurrenzfihig wire.

Grundstoffe wie Stahl und Aluminium werden schon
jetzt intensiv international gehandelt. Bei lingerfristig
zu erwartenden CO,-Preisen von 30 oder mehr Euro pro
Tonne CO, waren aber auch fiir derzeit weniger gehan-
delte Gliter wie Zement wachsende Importe zu erwarten,
wenn die inlindischen Hersteller die fiir die Produktion
erforderlichen Zertifikate vollstindig bezahlen miissten.
Um eine Verlagerung von Produktion und CO,-Emis-
sionen in andere Regionen (Carbon Leakage)® zu verhin-
dern, werden Emissionszertifikate daher kostenlos an
die meisten Anlagen der Industrie herausgegeben. Zu-
sdtzlich erhalten bestimmte Unternehmen eine Kom-
pensation fiir den Anstieg des Strompreises.’

Die Kombination aus internationalem Wettbewerb und
Carbon-Leakage-Schutz mit kostenfreier Zuteilung von
Emissionszertifikaten fithrt dazu, dass die Produzenten
zum Beispiel von Stahl und Zement nur einen Teil des
CO,-Preises entlang der Wertschopfungskette weiterrei-
chen.” Dieser Effekt verstirkt sich wesentlich, wenn die
kostenlose Zuteilung von Zertifikaten kiinftig noch stér-
ker an Produktionsinderungen angepasst wird, wie der-
zeit von der Europiischen Kommission vorgeschlagen
(dhnlich wie bei dynamischer Zuteilung)." Es fehlt somit

8 Zaklan, A, Bauer, B. (2015): Europe's Mechanism for Countering the Risk of
Carbon Leakage. DIW Roundup 72, www.diw.de/documents/publikationen/
73/diw_01.c.510502.de/diw_roundup_72_en.pdf.

9  Neuhoff, K., Acworth, W. et al. (2015), a.a. 0.

10 Heilmayr, R, Bradbury, J.A. (2011): Effective, efficient or equitable:

using allowance allocations to mitigate emissions leakage. Energy Policy 11 (4),
1113-1130.

11 Siehe Europdische Kommission (2015): Vorschlag fiir eine Richtlinie des
Europaischen Parlaments und des Rates zur Anderung der Richtlinie
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ein wichtiger Anreiz flir Innovationen und Investitionen
in emissionsarme Technologien und die effiziente Nut-
zung emissionsintensiver Grundstoffe beim Verbrauch
in Unternehmen und privaten Haushalten (Kasten).

Eine Verbrauchsabgabe
auf emissionsintensive Grundstoffe
schafft ein Preissignal ...

Alleine mit dem bisherigen Technologieportfolio lassen
sich nur geringe Effizienzsteigerungen in der Produk-
tion erreichen (Minderungspotenziale der Gruppe 1).”2
Das spiegelt sich auch in der geringen Reduktion der
CO,-Intensitit bei emissionsintensiven Grundstoffen
seit der Einfithrung des EU ETS im Jahr 2005 wider. So
reduzierten sich zum Beispiel die Emissionen je Tonne
Zementklinker-Aquivalent in Europa nur um fiinf Pro-
zent (Abbildung 1).

Damit die klimapolitischen Ziele erreicht werden kén-
nen, miissen weitere Emissionsreduktionspotenziale
erschlossen werden. Hierfiir sind klare Anreize fur alle

2003/87/EG zwecks Verbesserung der Kosteneffizienz von Emissionsminde-
rungsmalnahmen und zur Férderung von Investitionen in CO,-effiziente Tech-
nologien. COM(2015) 337 final. Zur Wirkung einer dynamischen Zuteilung
vergleiche auch Neuhoff, K., Acworth, W. et al. (2015), a.a.0.

12 Fleiter, T, Schlomann, B., Eichhammer, W. (2013): Energieverbrauch und
CO,-Emissionen industrieller Prozesstechnologien - Einsparpotenziale, Hemm-
nisse und Instrumente. FraunhoferInstitut fiir System- und Innovations-
forschung ISI.

Abbildung 1

Durchschnittliche CO,-Emissionen bei der
Produktion ausgewihlter Grundstoffe in Europa
In Tonnen CO, pro Tonne Grundstoff

08 — === —
. . Zementklinker-Aquivalente
0,6 *. ************************
o4 Mg o
Papier und Zellstoff
02 ———————

00 — 7171717 717 1T T T T T 1
1990 2005 2007 2009 2011 2013

Quellen: Cement Sustainability Initiative GNR, CEPI Key Statistics (2009, 2014).

© DIW Berlin 2016

Seit Einfiihrung des EU ETS im Jahr 2005 hat sich die CO,-Intensitat
kaum noch verringert.
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Tabelle 1

Eckpunkte der Einfiihrung einer Verbrauchsabgabe
auf emissionsintensive Produkte

Begriindung

Mangelnde Effizienz des EU ETS bei emissionsintensiven Produkten
aufgrund des internationalen Wettbewerbs und aufgrund von MaR-
nahmen zum Schutz vor Carbon Leakage

Wirkungsweise

Erganzung der kostenlosen Zuteilung von Zertifikaten des EU ETS
auf Basis von Produkt-Benchmarks und aktuellen Produktions-
mengen durch eine Verbrauchsabgabe

Rechtliche Verankerung

EU-ETS-Richtlinie

Einfiihrung der Abgabe

Ab 2021, EU-weit

Berechnung der Verbrauchs-
abgabe

CO,-Preis * Benchmark * Grundstoffgewicht
(summiert tiber die enthaltenen Grundstoffe)

Einbezogene Stoffe

Stahl, Aluminium, Zementklinker, Papier, Kunststoffe

Benchmarks

Produkt-Benchmarks des EU ETS

CO,-Preis

Jahrliche Anpassung der Abgabe an den durchschnittlichen
CO,-Preis im EU ETS

Zahlungsverbindlichkeit

Hersteller und Importeure emissionsintensiver Grundstoffe bezie-
hungsweise Produkte, die diese Grundstoffe enthalten (Ausnahmen
fur Importe bei Geringfiigigkeit)

Weiterleitung der Verbindlichkeit

Abgabenaussetzungsverfahren moglich fiir registrierte Unternehmen
(bis zur Abgabe an Verbraucher), Befreiung von Exporten

Betroffene Produktgruppen
beim Import

Weniger als 1000 von iiber 4000 Produktkategorien

Preiseffekt auf Endprodukte

Ca. 0,1 bis 1,5 Prozent bei einem CO,-Preis von 30 Euro, zum Beispiel
90 Euro (ca. 1 Prozent) fiir einen kleinen PKW

Abgabenaufkommen

Ca. 17 Milliarden Euro pro Jahr bei einem CO -Preis von 30 Euro
(derzeit ca. 6 Euro)

Verwendung des Aufkommens

Uberwiegend Finanzierung von KlimaschutzmaBnahmen nach natio-
nalen Vorgaben

Quellen: Neuhoff, K., Acworth, W. et al. (2015), a.a. O.; Ismer, R., HauBner, M. et al. (2016), a.a. 0.,
Pauliuk, S., Neuhoff, K. et al. (2016), a.a. 0., Neuhoff, K., Ismer, R. et al. (2016), a.a.O.
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AkteurInnen entlang der Wertschépfungskette nétig.
Dies betrifft neben der Grundstoffproduktion auch an-
dere Industriebereiche und die Bauwirtschaft.

Die Verbrauchsabgabe auf emissionsintensive Grund-
stoffe erzeugt gemeinsam mit der Erfassung von Pro-
duktionsanlagen im Emissionshandel ein konsistentes
CO,-Preissignal fiir die gesamte Wertschopfungsket-
te (Tabelle).”® Dabei werden CO,-intensive Grundstof-
fe zum Zeitpunkt ihrer Herstellung abgabenpflichtig.
Die Hohe der Abgabenpflicht ergibt sich aus dem Ge-
wicht des Grundstoffs multipliziert mit den Emissionen

13 Vgl. Neuhoff, K., Ismer, R. et al. (2016): Eine Option fiir den Emissionshan-
del nach 2020: Einbeziehung des Konsums emissionsintensiver Materialien.
DIW Berlin, Politikberatung kompakt 111. Auch der Sachverstandigenrat fir
Umweltfragen empfiehlt in seinem aktuellen Umweltgutachten, im Hinblick auf
die Reform des EU ETS die Einfiihrung einer verbrauchsseitigen CO,-Abgabe
sorgfaltig zu prifen. Vgl. SRU (2016): Umweltgutachten 2016 - Impulse fiir
eine integrative Umweltpolitik.

pro Tonne gemiR des entsprechenden Produkt-Bench-
marks™ des EU ETS und dem durchschnittlichen Zerti-
fikatspreis des Vorjahrs."”

Der Produzent muss die durch die Abgabenpflicht gene-
rierte Verbindlichkeit nicht bezahlen. Stattdessen kann
sie im Rahmen eines sogenannten Abgabenaussetzungs-
verfahrens entlang der Wertschépfungskette weiterge-
geben werden, zum Beispiel vom Stahlproduzenten an
einen Automobilhersteller (Abbildung 2). Fillig wird die
Abgabe erst beim Verkauf an private Haushalte oder ein
Unternehmen, das nicht von der Abgabe befreit ist.’® So
wird das volle CO,-Preissignal bei allen Produktions- und
Verbrauchsentscheidungen wirksam.

Der Verbrauch emissionsintensiver Grundstoffe aufler-
halb der EU soll nicht belastet werden, um eine Wettbe-
werbsverzerrung fiir europiische Produzenten zu ver-
meiden. Deswegen wird bei Exporten die Abgabenpflicht
erlassen. Importeure von emissionsintensiven Grund-
stoffen und Produkten mit nennenswerten Anteilen
solcher Stoffe werden hingegen entsprechend den Ge-
wichtsanteilen und den europiischen Benchmarks der
jeweiligen Stoffe abgabenpflichtig. Hierdurch werden
europiische Produzenten auch auf den europiischen
Mirkten nicht benachteiligt.

Das durch die Abgabe generierte Aufkommen wird in
nationale Treuhandfonds eingezahlt und zur Finanzie-
rung von Klimaschutzmafinahmen eingesetzt. Somit
werden — im Vergleich zur Auktionierung — entgange-
ne Einnahmen durch die freie Zuteilung von Zertifika-
ten kompensiert.”

... und verbessert die Anreize
zum Klimaschutz fiir alle Akteurlnnen

Durch die Verbrauchsabgabe wird das CO,-Preissignal
uiber alle Produktionsstufen durchgereicht, so dass An-
reize zur Substitution und zur Verbrauchsverminde-

14 Die Benchmarkwerte im Emissionshandel werden bisher durch die Emis-
sionswerte der zehn Prozent effizientesten Anlagen bestimmt.

15 Neuhoff, K., Ismer, R. et al. (2016): Inclusion of Consumption of carbon
intensive materials in emissions trading - An option for carbon pricing for
carbon pricing post-2020. Climate Strategies, London, Mai 2016.

16 Eine solche Weitergabe der Verbindlichkeit ist nur moglich, soweit der
Zwischenproduzent im Rahmen des Abgabenaussetzungsverfahrens hierzu eine
Erlaubnis beantragt. Ist eine Erlaubnis nicht vorhanden beziehungsweise wird
an Endkunden geliefert, so wird die Abgabe féllig. Siehe Ismer, R., HauBner, M.
et al. (2016): Inclusion of Consumption into Emissions Trading Systems: Legal
Design and Practical Administration. DIW Discussion Papers 1579.

17 Auktionserlése sollen nach Artikel 10(3) der EU ETS-Direktive tiberwiegend
zur Finanzierung von KlimaschutzmaBnahmen eingesetzt werden. Vgl. Europai-
sches Parlament (2003): Richtlinie 2003,/87,/EG des Europdischen Parlaments
und des Rates vom 13. Oktober 2003 tiber ein System fiir den Handel mit
Treibhausgasemissionszertifikaten in der Gemeinschaft und zur Anderung der
Richtlinie 96,/61/EG des Rates.
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rung von emissionsintensiven Grundstoffen gegeben
werden. Die Hersteller beispielsweise von Stahl bekom-
men Emissionszertifikate weiterhin nach MafRgabe der
Benchmarks kostenlos zugeteilt. Wenn ihre Emissionen
pro Produkteinheit hoher sind als der Benchmarkwert,
miissen sie Zertifikate zukaufen. Wenn sie hingegen bei-
spielsweise durch den Einsatz neuer Technologien ge-
ringere Emissionen realisieren, kénnen sie Zertifikate
verkaufen.”® Da fiir die kostenlose Zuteilung und fiir die
Verbrauchsabgabe dieselben Benchmarks zugrunde ge-
legt werden, entstehen konsistente Anreize zur Vermin-
derung von Emissionen.

Mit grundlegenden Prozessinnovationen kénnten kiinf-
tig auch heute noch sehr CO,-intensive Grundstoffe kli-
mafreundlicher produziert werden (Minderungspoten-
ziale der Gruppe 2). Diese neuen Technologien bedingen
zunichst grofle Innovationskosten und spiter dauerhaf-
te Mehrkosten der klimafreundlichen Produktionspro-
zesse, die sich auf einen sehr kleinen Teil der Volkswirt-
schaft konzentrieren. So machte die Produktion von Stahl
und Zement im Jahr 2012 nur 0,4 Prozent der deutschen
Bruttowertschopfung aus.”

Somit benotigen die Hersteller eine konsistente Perspek-
tive, wie die Innovations- und dauerhaften Mehrkosten
dieser Prozesse langfristig getragen werden konnen. Mit
der Verbrauchsabgabe entstehen zunichst ausreichen-
de Erlose, um eine Finanzierung der Innovationskosten
fiir Pilotprojekte aus nationalen Klimaschutzfonds zu
ermoéglichen. Weiterhin schafft die Verbrauchsabgabe
die Voraussetzung dafiir, dass die Hersteller langfristig
kostenlos Zertifikate in Hohe des vollen Benchmarkwerts
erhalten. Somit konnen Hersteller, die klimafreundliche
Produktionsprozesse einsetzen, tiberschiissige Zertifi-
kate verkaufen, um die Mehrkosten dieser Prozesse zu
decken. Dies schafft Vertrauen, dass die Mehrkosten
dauerhaft getragen werden kénnen und ist eine wichti-
ge Voraussetzung fiir Investitionen.

Die Auswirkungen fiir einzelne Verbraucher diirften da-
bei relativ gering sein. So wiirde sich Modellrechnun-
gen zufolge bei einem CO,-Preis von 30 Euro pro Tonne
beispielsweise ein (kleiner) Pkw durch die Verbrauchs-
abgabe um etwa 9o Euro verteuern.?” Insgesamt wer-

18 Um in den Bereichen, deren Emissionen durch die Verbrauchsabgabe
erfasst sind, Anreize zur Preistiberwélzung und damit eine Doppelbelastung der
Verbraucher zu vermeiden, muss die Zuteilung von Emissionszertifikaten dort
mit dem vollen Benchmark und der Produktion zum Beispiel des Vorjahres
verkniipft sein. Dies bedeutet einen Ubergang von der historischen zur soge-
nannten dynamischen Zuteilung. Vgl. Neuhoff, K. et al. (2016), a.a.0.; SRU
(2016), a.a.0.

19 Berechnungen der Autorinnen auf Basis der Volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnungen des Statistischen Bundesamts.

20 Vgl. Pauliuk, S., Neuhoff, K. et al. (2016): Quantifying Impacts of Consump-
tion Based Charge for Carbon Intensive Materials on Products. DIW Discussion

Papers 1570. Berechnung ohne Mehrwertsteuer.
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Abbildung 2

Schematische Darstellung der Einbeziehung des Konsums

in den Emissionshandel

Anlagen bleiben vom
EU ETS abgedeckt
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Quelle: Eigene Darstellung.
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Die Verbindlichkeit zur Zahlung der CO,-Abgabe wird entlang der Wertschépfungskette bis

zum Endverbrauch weitergegeben.

den jedoch erhebliche zusitzliche Finanzmittel bereit-
gestellt: Bei einem CO,-Preis von 30 Euro und der Ein-
beziehung von Stahl, Zement, Aluminium, Zellstoff
und Papier sowie Kunststoff wiirde europaweit ein jahr-
liches Abgabenvolumen von 17 Milliarden Euro entste-
hen, das von einzelnen Mitgliedsstaaten gezielt fiir die
Férderung von Innovationen im Klimaschutz eingesetzt
werden konnte.”!

Die Einbeziehung des Konsums erméglicht es weiter-
hin, dass ein groferer Kreis von AkteurInnen Klima-
schutzmafRnahmen wirtschaftlich umsetzen kann (Min-
derungspotenziale der Gruppe 3). Rund zwolf Prozent
des verarbeitenden Gewerbes und die Bauwirtschaft ver-
wenden signifikante Anteile emissionsintensiver Grund-
stoffe und entscheiden tiber deren effiziente Nutzung
beziehungsweise Substitution. Mit der Verbrauchsabga-
be wird das CO,-Preissignal des Emissionshandels im
Gegensatz zur gegenwirtigen Situation fiir die Entschei-

21 Pauliuk, S. et al. (2016), a.a.0.
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dungen dieser Akteursgruppe wirksam.? Gleichzeitig er-
hiltauch der Endverbrauch Anreize, weniger emissions-
intensive Produkte zu verwenden.

Effektiver Schutz vor Carbon Leakage
gewahrleistet

Die Einbeziehung des Konsums ist Teil einer Strategie
zum langfristig robusten Schutz vor Carbon Leakage.
Sie erméglicht eine freie Zuteilung von Emissionsrech-
ten entsprechend des vollen Benchmarkwerts, da keine
umwelt- oder fiskalpolitischen Interessen bestehen, die-
se Zuteilung zu reduzieren. Dariiber hinaus entstehen
durch die Verbrauchsabgabe keine direkten Anreize fiir
oder gegen Carbon Leakage: Die Abgabe wird auf inner-
und auflereuropdisch produzierte Grundstoffe erhoben,
die innerhalb der Europiischen Union verbraucht wer-
den. Gleiches gilt auch fiir Produkte, die diese abgaben-
pflichtigen Materialien enthalten. Sie betrifft hingegen
keine Grundstoffe oder verarbeiteten Produkte, die ex-
portiert werden. Somit entstehen fiir europiische Produ-
zenten entlang der Wertschépfungskette, die im interna-
tionalen Wettbewerb stehen, keine Zusatzkosten.

Einfache und kostengiinstige Umsetzung

Die Einbeziehung des Konsums erginzt die bestehen-
den Strukturen des europiischen Emissionshandels.
Die Abdeckung der Anlagen im EU ETS wird nicht ver-
andert. Fiir die Verbrauchsabgabe kénnen Benchmark-
werte und CO,-Preise direkt aus dem bestehenden Sys-
tem tibernommen werden.

In Europa gibt es bereits umfangreiche Erfahrungen
mit verbrauchsbasierten Abgaben auf Tabak, Alkohol
und Energie. Der administrative Aufwand fiir eine Ver-
brauchsabgabe auf emissionsintensive Grundstoffe soll-
te daher begrenzt sein. Zum einen wire nur eine klei-
ne Anzahl an Grundstoffen betroffen (beispielsweise
Stahl, Zement, Aluminium, Zellstoff und Papier sowie
Kunststoffe). Zum anderen kénnten innerhalb der Euro-
péischen Union Firmen entscheiden, ob sie am Abga-
benaussetzungsverfahren zur Weiterreichung der Ver-
bindlichkeit aktiv teilnehmen wollen oder nicht.?* Ein
Bauunternehmen mit europdischen Endkunden bei-
spielsweise konnte sich den administrativen Aufwand des
Abgabenaussetzungsverfahrens sparen, wenn er Stahl

22 Quelle: Berechnungen auf Basis der Daten von Pauliuk, S. et al. (2016),
a.a.0. Einbezogen in die Berechnung wurden alle Produkte des verarbeitenden
Cewerbes, bei denen bei einem CO,-Preis von 30 Euro pro Tonne die CO,-Kos-
ten von emissionsintensiven Grundstoffen mehr als einem Prozent der Gesamt-
erlose entsprechen. Dies sind 11,5 Prozent des verarbeitenden Gewerbes.

23 Ein Produzent, der am Abgabenaussetzungsverfahren teilnimmt, muss

vierteljahrlich seine Produktions- und Verkaufsvolumen berichten. Siehe
Ismer, R. et al. (2016), a.a.0.

von einem Anbieter kauft, der die Abgabe bereits entrich-
tet hat. Unternehmen, deren Produkte mit signifikanten
Anteilen von Grundstoffen in den Export gehen, werden
aktivam Abgabenaussetzungsverfahren teilnehmen.?

Fiir Importe kann mit einer De-minimis-Regel der Auf-
wand reduziert werden.”® Nur Produktkategorien mit
signifikanten Anteilen an CO,-intensiven Stoffen wer-
den erfasst. Innerhalb der erfassten Produktkategorien
sind vom Importeur Angaben zum Gehalt der erfassten
Grundstoffe zu machen. Alternativ kann ein Standard-
wert verwendet werden. So kann bereits mit einer Abde-
ckung von 20 Prozent der Importe eine Einbeziehung
von 85 Prozent der CO,-Emissionen erreicht werden, die
dem gesamten Import zurechnet werden. Zugleich wird
eine Ungleichbehandlung von in- und auslindischen
Produkten in der Wertschopfungskette vermieden.

Aus Sicht der am Abgabenaussetzungsverfahren teil-
nehmenden Unternehmen gibt es im Vergleich zu an-
deren Abgaben nur geringe Betrugsanreize. Dies folgt
daraus, dass die CO,-Abgabe nur einen geringen Teil
des Produktwertes ausmacht, die Transportkosten fiir
die betroffenen Materialien hoch sind und innerhalb
des Mechanismus im Gegensatz zur Mehrwertsteuer
kein Geld erstattet wird.”” Daher konnen vereinfachte
Kontroll- und Priifverfahren bei der Administration ein-
gesetzt werden. Weiterhin konnen Berichtspflichten in
bestehende Unternehmensprozesse integriert werden.?
SchlieRlich vereinfacht die europaweit einheitliche Ein-
fithrung der verbrauchsseitigen CO,-Abgabe die Umset-
zung des Systems.

Die Verwaltungskosten fiir 6ffentliche und private Akteu-
rinnen und Akteure wiirden daher bei einer Verbrauchs-
abgabe auf emissionsintensive Grundstoffe voraussicht-
lich niedriger sein als bei anderen Verbrauchsabgaben.
Schitzungen fiir solche Kosten liegen meist unter fiinf
Prozent der erhobenen Abgaben.?

Einbeziehung des Verbrauchs
in EU-ETS-Richtlinie verankert und
mit Welthandelsrecht vereinbar

Die Verbrauchsabgabe wire als Kernbestandteil des EU
ETS eine EU-Umweltregulierung und keine EU-Vor-
schrift tiberwiegend steuerlicher Art. Das vergrofert die

24 Vgl. Neuhoff, K. et al. (2016), a.a.0.

25 Die De-minimis-Regel schlieBt bestimmte Importgditer aus, bei denen die
Hohe der CO,-Abgabe relativ zum Wert des Gutes unter einem bestimmten
Schwellenwert liegt. Vgl. Ismer, R. et al. (2016), a.a.0.

26 Pauliuk, S. et al. (2016), a.a.0.

27 Vgl. Neuhoff, K. et al. (2016), a.a.0.
28 Ismer, R. et al. (2016), a.a.0.

29 Neuhoff, K. et al. (2016), a.a.0.
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politische Akzeptanz und erfordert keine Einstimmig-
keit im Europdischen Rat. Dies hat folgende Griinde*:
Erstens schafft der Mechanismus die Grundlage fiir ein
Weiterreichen von CO,-Preisen und somit fiir Anreize
zur CO,-Vermeidung, die bei einer kostenlosen Zutei-
lung von Emissionszertifikaten insbesondere bei dyna-
mischer Zuteilung verloren gehen. Zweitens wird das
durch die Verbrauchsabgabe generierte Autkommen fiir
Klimaschutzmafinahmen bereitgestellt und gleicht so-
mit entgangene Einnahmen aus der kostenlosen Zerti-
fikatszuteilung aus. Drittens ist die Abgabe eng mit dem
EU ETS verbunden, da ihre Berechnung auf den Bench-
marks fiir die kostenlose Zuteilung und dem jihrlich
aktualisierten CO,-Preis basiert.

Die Verbrauchsabgabe ist auch mit dem Welthandels-
recht (WTO-Recht) vereinbar, insbesondere mit der Ver-
pflichtung zur Inlindergleichbehandlung. Nach dem
Allgemeinen Zoll- und Handelsabkommen (GATT)
duirfen eingefiihrte Waren weder direkt noch indirekt
hoheren Abgaben oder sonstigen Belastungen unter-
worfen werden als gleichartige inlindische Waren. Die
Verbrauchsabgabe umfasst grundsitzlich alle emissions-
intensiven Produkte, die der Abgabenregelung unter-
liegen und innerhalb der EU konsumiert werden. Das
Herkunftsland spielt somit keine Rolle. Dariiber hinaus
wird bei der Erhebung der Abgabe nicht nach Produk-
tionsmethoden unterschieden, das heifst die Abgaben-
héhe orientiert sich nicht an den tatsichlichen Emis-
sionen der Herstellung. Somit werden fiir inldndische
Verbraucher die gleichen Anreize fiir den effizienten
Einsatz und die Substitution von emissionsintensiven
Produkten gesetzt, unabhingig davon, wo die Produk-
te hergestellt wurden.*

Schlussfolgerungen

Auch nach dem Pariser Klimaabkommen werden sich
mittelfristig keine einheitlichen internationalen CO,-
Preise einstellen. Deshalb setzt das europdische Emis-
sionshandelssystem zum Schutz vor Produktionsver-

30 Ismer, R, HauBner, M. (2016): Inclusion of Consumption into the EU ETS:
The Legal Basis under European Union Law. Review of European, Comparative
& International Environmental Law 25 (1), 69-80.

31 Neuhoff, K. et al. (2016), a.a.0.
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lagerungen fiir grofle Teile der Industrie weiterhin auf
eine kostenlose Zuteilung von Zertifikaten. Dies fithrt
jedoch insbesondere bei dynamischer Zuteilung dazu,
dass sich die CO,-Preise nicht in den jeweiligen Produkt-
preisen widerspiegeln. Somit werden insbesondere beim
Verbrauch emissionsintensiver Produkte kaum Anreize
zur Verminderung der Emissionen gegeben.

Als Ergidnzung des Emissionshandels konnte eine Ver-
brauchsabgabe auf emissionsintensive Grundstofte wie
Stahl und Zement die Effizienz des EU ET'S verbessern.
Durch die Abgabe wird das CO,-Preissignal iiber die
ganze Wertschépfungskette wirksam. Damit haben alle
AkteurInnen wirtschaftliche Anreize fiir Emissionsmin-
derungen. Dies ist notwendig, damit die Klimaschutz-
ziele erreicht werden kénnen. Zugleich werden konsis-
tente langfristige Rahmenbedingungen fiir Innovatio-
nen und Investitionen geschaffen.

Die Verbrauchsabgabe schafft keine zusitzlichen Gefah-
ren unerwiinschter Produktionsverlagerungen, da Ex-
porte befreit werden, wihrend Importe grundsitzlich
gleich behandelt werden wie im Inland hergestellte Pro-
dukte. Zugleich kénnte das Aufkommen aus der Abga-
be fiir die Finanzierung von zusitzlichen Investitionen
fiir den Klimaschutz verwendet werden.

Die Hersteller emissionsintensiver Grundstoffe bekom-
men weiterhin kostenlose Zertifikate anhand von Ben-
chmarkwerten. Anreize zur Verminderung der Emis-
sionsintensitit der Produktion bleiben dabei bestehen,
ohne ihre Wettbewerbsfihigkeit zu gefihrden.

Eine kostenlose dynamische Zuteilung und eine Ver-
brauchsabgabe sind nur in Kombination sinnvoll. Eine
dynamische Zuteilung alleine verhindert Anreize zur
Emissionsminderung entlang der Wertschopfungsket-
te. Eine Verbrauchsabgabe ohne dynamische Zuteilung
gemifl Benchmarkwerten fithrt dagegen zu Doppelbe-
lastungen beim Verbrauch.

Bei der anstehenden Reform des EU ETS fiir den Zeit-
raum nach 2020 sollte die Einbeziehung des Konsums
in den europiischen Emissionshandel mit Hilfe einer
Verbrauchsabgabe auf emissionsintensive Grundstoffe
deshalb berticksichtigt werden.

Manuel HauBner ist wissenschaftlicher Mitarbeiter am Lehrstuhl fiir Steuerrecht
und Offentliches Recht an der Universitit Erlangen-Nimberg (FAU) |
manuel.haussner@fau.de

Roland Ismer ist Inhaber des Lehrstuhls fiir Steuerrecht und Offentliches Recht
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Abstract: The production of carbon-intensive materials

such as steel, aluminum, and cement is responsible for the
majority of CO, emissions in European industry. Since the
manufacturers of these materials are subject to international
competition and can only pass on a small proportion of the
carbon price signal, the European Emissions Trading System
(EU ETS) has, to date, not provided sufficient incentives for
them to participate in many emission reduction measures.
This flaw of the EU ETS is intensified when the free alloca-
tion of allowances is aligned even more with current produc-
tion changes—as currently envisaged at EU level—-because
then even less of the carbon price signal is passed on to con-
sumers. Consequently, discussions are currently underway to
complement emissions trading with a consumption charge

JEL: LOO, Q5

Keywords: Emission trading, EU ETS, consumption charge, carbon price signal,
materials sector, inclusion of consumption

on carbon-intensive products. This could restore economic in-
centives for all stakeholders to reduce emissions. Combined
with dynamic free allocation, a consumption charge could
lead to a substitution of the use of carbon-intensive prod-
ucts and enable businesses to implement low-carbon manu-
facturing processes, without penalizing European producers
subject to international competition. At the same time,

the funds raised from the charge could be used to finance
additional investment in climate action, thus generating
reliability for innovation and investment in climate-friendly
production processes. According to the findings of an exten-
sive study conducted by an international consortium, the
inclusion of consumption could be considered in the upcom-
ing reforms of the EU ETS for the period after 2020.
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INTERVIEW

FUNF FRAGEN AN KARSTEN NEUHOFF

»Die Einbeziehung des Konsums
emissionsintensiver Grundstofte in
den Emissionshandel wire moglich«

Prof. Karsten Neuhoff, Ph.D., I/
Leiter der Abteilung Klimapolitik
am DIW Berlin

1. Herr Neuhoff, bei der Produktion von Grundstoffen wie
zum Beispiel Stahl, Zement oder Aluminium wird beson-
ders viel CO, frei. Warum gibt es fiir die im Rahmen des
Europdischen Emissionshandels (EU ETS) entstehenden
Mehrkosten Sonderregelungen, und wie sehen diese aus?
Hersteller von Stahl, Zement oder Aluminium produzieren
ein weltweit handelbares Produkt. Deswegen kdnnen
sie die Mehrkosten, die bei der Produktion in Europa ent
stehen, nicht im vollen MaBe an den Produktpreis weiter-
geben. Es wird kontrovers diskutiert, welchen Anteil dieser
Mehrkosten sie weitergeben kdnnen. Wenn sie vollsténdig
weitergegeben werden kénnten, wie manche NGOs sagen,
dann brduchten wir keine Sonderregelungen. Wenn, wie
Industrievertreter argumentieren, keine Mehrkosten weiter-
gegeben werden kdnnen, dann missen diese Mehrkosten
anderweitig aufgefangen werden, um Produktionsverla-
gerungen zu verhindern. Aktuell bekommen die Hersteller
dieser Grundstoffe CO,Zertifikate umsonst zugeteilt.

2. Also bestehen fiir diese Hersteller keine 6konomischen
Anreize fiir klimafreundliche Innovationen? In der Tat ist
ein GroBteil der Anreize stark reduziert. Viele CO,-Min-
derungen konnten durch eine effizientere Nutzung von
emissionsintensiven Grundstoffen oder die Verwendung
von alternativen Stoffen erreicht werden, aber wenn das
Preissignal nicht weitergeben wird, gibt es auch keine
Anreize, diese Grundstoffe effizienter zu nutzen oder
andere Stoffe zu nutzen, die vielleicht etwas teurer, aber
dafiir CO,freundlicher sind. Zugleich z6gern Unterneh-
men, grol in Innovationen und neue klimafreundlichere
Herstellungsprozesse zu investieren, die langerfristig eine
groRe CO,-Minderung bewirken, wenn sie nicht sehen,
dass die Kunden diese Mehrkosten nachher tragen. Des-
wegen ist hier sicherlich eine Anderung notwendig.

3. Wie kdnnte eine Anderung aussehen? Man kénnte den
Emissionshandel um eine Konsumabgabe ergdnzen. Das
heilt, wir teilen den Produzenten von CO,intensiven
Grundstoffen kostenlose so viele COZ—Zertifikate Zu, wie
sie fiir eine effiziente Produktion bendtigen. Das schafft
Anreize fiir eine effiziente Herstellung und verhindert
internationale Wettbewerbsverzerrungen. Zugleich ver-
langen wir von unseren europdischen End- und Zwischen-
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kunden, dass sie beispielsweise fiir jede Tonne Stahl,

die verwendet wird, eine CO,-Abgabe entrichten, die

den Kosten fiir CO,Zertifikate bei einer Herstellung mit
einer effizienten Technologie entspricht. So werden die
Mehrkosten von Klimaabgaben in den Produktpreisen ab-
gebildet, und entlang der gesamten Wertschopfungskette
wissen die Akteure, dass das Produkt teurer wird, wenn
sie mehr CO intensive Grundstoffe verwenden. Sie haben
dementsprechend auch die Anreize, die Grundstoffe effi-
zienter zu nutzen oder alternative Stoffe zu verwenden.

Das Grundproblem sind die weltweit unterschiedlichen
CO,-Preise. Welche Entwicklungen gibt es auBerhalb
Europas? Wir waren sehr (iberrascht als wir gesehen
haben, was in Korea und China im Bereich des Strom-
sektors gemacht wurde. Dort ist der Strommarkt nicht
liberalisiert. Deswegen konnen die Kohle- und Gaskraft-
werke, die vom Emissionshandel dort erfasst sind, die
Mehrkosten anders als bei uns in Europa nicht weiter-
geben. Das Preissignal fir die Stromkunden wird wieder
hergestellt, indem verlangt wird, dass industrielle und
kommerzielle Stromkunden CO -Zertifikate entsprechend
ihrer Stromnutzung abgeben.

LieRe sich dieser Ansatz auch auf die Herstellung

von Grundstoffen in Europa Ubertragen? In einem
Forschungsprojekt mit dem internationalen Netzwerk
Climate Strategies haben wir sehr detailliert unter-
sucht, wie dieser Ansatz auf den Grundstoffsektor in
Europa tbertragen werden kdnnte. Wir waren sehr
erfreut zu sehen, dass das sowohl aus juristischer als
auch administrativer Sicht méglich ist. Die Idee ist, dass
wir den Diskurs aufgeben, welche CO,-Mehrkosten die
Stahlhersteller mit ihren Produkten direkt an die Kunden
weitergeben kénnen. Stattdessen konnten den Herstel-
lern die vollen CO,Zertifikate kostenlos zur Verfiigung
gestellt werden, wenn parallel dazu von den Kunden
eine Konsumabgabe in gleicher Hohe erhoben wird. Im
Endeffekt ware das eine Erganzung des Emissionshan-
dels fur eine Welt mit unterschiedlichen CO,-Preisen.

Das Gesprach fiihrte Erich Wittenberg.

Das vollstandige Interview zum Anhdren finden
g

Sie auf www.diw.de/mediathek
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Hohe Unsicherheit

nach Brexit-Entscheidung diirfte
Wachstum bereits kurzfristig ddimpten

Von Ferdinand Fichtner, Christoph GroBe Steffen, Michael Hachula und Thore Schlaak

Die hohe Unsicherheit liber die wirtschaftlichen Perspektiven fiir
das Vereinigte Kénigreich nach dem BrexitVotum vom 23. Juni 2016
fiihrt zu einer Flucht in sichere Anlagen und kénnte die Finan-
zierungskonditionen fr die britischen Unternehmen verschlech-
tern. Dariiber hinaus diirften sich Unternehmen zunadchst mit
Investitionen, aber auch mit der Schaffung von Arbeitsplatzen
zuriickhalten. Dies diirfte die wirtschaftliche Entwicklung im
Vereinigten Konigreich ddmpfen und somit die Exportmdglich-
keiten des Euroraums und Deutschlands verringern. Hierzulande
besonders bedeutend sein dirfte dies fiir die Automobilbranche,
die einen erheblichen Teil ihrer Exporte im Vereinigten Kénigreich
absetzt, fiir Holz, Papier und Lederwaren sowie fiir pharmazeuti-
sche und chemische Erzeugnisse. Unterstellt man, dass die Brexit
Entscheidung die britischen Importe bis Ende nachsten Jahres
um 12,5 Prozent mindert, konnte das Wachstum der deutschen
Wirtschaft im kommenden Jahr um einen halben Prozentpunkt
geringer ausfallen als bisher erwartet.
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Die Entscheidung der britischen Wihlerschaft fiir den
Austritt des Vereinigten Konigreichs aus der Europdi-
schen Union (Brexit) durch das Referendum am 23. Juni
20106 hat die europdische Politik erschiittert und zu er-
heblicher Verunsicherung tiber die Zukunftsaussichten
des europiischen Integrationsprozesses gefithrt. Auch
in 6konomischer Hinsicht zeigte sich bereits unmittel-
bar nach dem Votum ein erkennbarer Anstieg der Unsi-
cherheit, insbesondere mit Blick auf die wirtschaftlichen
Perspektiven des Vereinigten Konigreichs, aber auch
mit Blick auf die wirtschaftliche Entwicklung in Europa
und der Welt. Die erhchte Unsicherheit lisst sich etwa
am Weltmarktpreis fiir Gold ablesen, der im Verlauf des
24. Juni um gut vier Prozent stieg.! Die Unsicherheit ist
jedoch bei weitem nicht so stark gestiegen wie nach dem
Zusammenbruch von Lehman Brothers oder in einigen
Phasen der Schuldenkrise im Euroraum.

Deutlich erhohte Unsicherheit
im Vereinigten Konigreich

Im Vereinigten Kénigreich hat die Flucht in als sicher
wahrgenommene Anlagen zu erhéhter Volatilitit der
Notierungen an den Finanzmarkten gefiihrt; bereits im
Verlauf des Juni war der Volatilititsindex des Londoner
Aktienindex FTSE100 erhoht (Abbildung 1) und signa-
lisierte erhebliche Unsicherheit.? In den Tagen unmit-
telbar nach dem Brexit-Votum waren starke Verluste vor
allem bei Aktien zu beobachten. Insbesondere betrof-
fen von den Kursverlusten waren grofle Banken, deren
Perspektiven besonders unsicher sind, da unklar ist, in
welchem Maf3e der Finanzstandort London nach einem
EU-Austritt des Vereinigten Kénigreichs noch vom freien
Kapitalverkehr innerhalb der Union profitieren wird.
Allerdings setzte Mitte der folgenden Woche eine deut-
liche Kurserholung ein.

1  Eine steigende Nachfrage nach Gold kann als starkes Indiz fur erhéhte
Unsicherheit gewertet werden, da das Edelmetall von Investoren als sichere
Anlage wahrgenommen und in Zeiten hoher Unsicherheit verstarkt nachgefragt
wird, siehe zum Beispiel Piffer, M., Podstawski, M. (2016): Identifying Uncertainty
Shocks Using the Price of Gold. DIW Discussion Paper 1549.

2 Bloom, N. (2009): The Impact of Uncertainty Shocks. Econometrica 77(3),
623-685.
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Dagegen konnten die Kurse britischer Staatsanleihen
(Gilts) kurzfristig von der Flucht in sichere Anlagen pro-
fitieren; entsprechend gingen ihre Renditen zurtick, und
die Finanzierungskosten fiir die britische Regierung san-
ken etwas. Die Zinsen auf Anleihen mit einer Laufzeit
von drei Monaten gingen um gut sechs Basispunkte zu-
riick, wihrend Anleihen mit 30-jdhriger Laufzeit um
knapp 16 Basispunkte niedriger notierten. Allerdings
werden vermutlich mittelfristig die Finanzierungskosten
des Staates steigen, denn die Investoren diirften britische
Staatsanleihen nun als riskantere Anlage betrachten und
eine entsprechende Risikokompensation in Form héhe-
rer Renditen einfordern. Das legen die Preise von Kredit-
ausfallversicherungen (Credit Default Swaps, CDS) fur
britische Staatsanleihen nahe, die — etwa im Vergleich zu
denjenigen fiir deutsche Staatsanleihen — stark gestiegen
sind (Abbildung 2). Infolge des Referendums haben be-
reits zwei der drei bedeutendsten Rating-Agenturen dem
Vereinigten Konigreich die Top-Bewertung entzogen, was
die Finanzierungskosten negativ beeinflussen diirfte.

Neben der Flucht in als sicher wahrgenommene An-
lagen innerhalb des Vereinigten Kénigreichs diirfte es
Kapitalabfliisse aus der Volkswirtschaft gegeben haben.
Darauf weist der merkliche Wertverlust des britischen
Pfunds hin, das innerhalb von zwei Tagen nach dem
Brexit-Votum um 11,2 Prozent gegeniiber dem US Dol-
lar und um 8,2 Prozent gegeniiber dem Euro abgewer-
tet hat (Abbildung 3).}

Geringeres Wachstum
der britischen Wirtschaft

Viel spricht dafiir, dass die erhohte Unsicherheit auch
tiber die kurze Frist hinaus fortbesteht und damit dimp-
fend auf die wirtschaftliche Entwicklung im Vereinigten
Konigreich wirkt. So diirften sich die Austrittsverhand-
lungen iiber mehrere Jahre hinziehen und die Bedingun-
gen fiir den zukiinftigen Handel, die Migration und die
Kapitalfliisse zwischen dem Vereinigten Kénigreich und
der EU bis auf weiteres ungeklirt bleiben.

In diesem Umfeld diirften Investitionstitigkeit und
Beschiftigung beeintrichtigt sein, da Unternehmen es
bevorzugen abzuwarten, bevor Entscheidungen getrof-
fen werden, die zu einem gewissen Grad nicht reversi-
bel sind.* Auch und gerade internationale Investoren

3 (Netto-) Kapitalabfliisse aus einer Volkswirtschaft fiihren zu verminderter
Nachfrage nach der jeweiligen Wahrung am Devisenmarkt, die eine Abwertung
nach sich zieht. Siehe zum Beispiel einfihrend Krugman, P, Obstfeld, M.
(2006): Internationale Wirtschaft. Theorie und Politik der AuBenwirtschaft,

7. Auflage.

4  Bachmann, R, Elstner, S., Sims, E.R.: Uncertainty and Economic Activity:
Evidence from Business Survey Data. American Economic Journal: Macro-
economics 5 (2), 217-249; Bachmann, R,, Bayer, C. (2013): ‘Wait-and-See’
Business Cycles? Journal of Monetary Economics 60 (6), 704-719.
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Abbildung 1

Unsicherheit im Zeitvergleich
FTSE 100 Volatility Index, tagliche Frequenz

Quelle: Datastream.

Die Unsicherheit nach dem Brexit ist im historischen Vergleich nicht auBergewdhnlich hoch.

Abbildung 2

Preise fiir Kreditausfallversicherungen
auf britische Staatsanleihen (Laufzeit 5 Jahre)
Spread gegeniiber Bund, in Basispunkten
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Quelle: Datastream.
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Das Risiko einer Staatspleite ist gemal der Markterwartungen seit
dem Brexit-Votum gestiegen.

diirften sich mit Kapitalanlagen im Vereinigten Kénig-
reich zunichst zurtickhalten; dies konnte die Finanzie-
rungskosten fiir Unternehmen, private Haushalte und
den Staat erhohen und die Investitions- und Konsum-
ausgaben zusitzlich dimpfen.

Alles in allem diirfte die gesamtwirtschaftliche Entwick-
lung im Vereinigten Kénigreich in den kommenden Jah-
ren schwicher verlaufen als in einem Szenario, in dem es
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Abbildung 3

Wechselkurs des britischen Pfund zu Euro und US-Dollar
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Im Verlauf von zwei Tagen nach der Brexit-Entscheidung verlor das britische Pfund gut acht
Prozent an Wert gegentiber dem Euro.
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nicht zum Brexit gekommen wire.’ Die Literatur schitzt
dabei den Riickgang der britischen Wirtschaftsleistung
in Folge des Brexit-Votums in der kurzen Frist auf 1,3
bis 5,5 Prozent (Abbildung 4).°

Auch Euroraum
durch Brexit-Votum beeintrachtigt

Ein Einbruch der Konjunktur im Vereinigten Kénigreich
diirfte unmittelbare Auswirkungen auf die Wirtschaft
des Euroraums haben. Ein wichtiger Wirkungskanal
sind direkte Handelseffekte, die sich aus einer Abnah-
me der britischen Nachfrage nach Giitern und Dienst-
leistungen aus dem Euroraum ergeben.” Die bereits er-
folgte Abwertung des britischen Pfunds gegeniiber dem
Euro diirfte dabei den konjunkturbedingten Nachfrage-
riickgang noch verstirken, da sich aus britischer Sicht
europiische Gliter verteuern.

5 Vgl zum Beispiel Baker, J. et al (2016): The ShortTerm Economic Impact of
Leaving the EU. NIESR Review No. 236, Mai 2016.

6 Der Riickgang des Bruttoinlandsprodukts in der kurzen Frist bezieht sich
bei den meisten Studien auf den Zeitraum bis 2020.

7  Eine Ubersicht iiber weitere mittel- und langfristige Wirkungskanéle des
Brexits auf die Wirtschaft im Rest der Europaischen Union und im Euroraum fin-
det sich zum Beispiel in Fichtner, F. et al. (2016): Europa und die Weltwirtschaft:
Globale Konjunktur ist weiter geddmpft. DIW Wochenbericht Nr. 24+25,2016,
Kasten, 527-529. Buiter, W. et al. (2016): The implications of Brexit for the rest
of the EU. Vox.eu.org, Mdrz 2016; und Boata, A. et al. (2016): Brexit: What does
it mean for Europe? Euler Hermes Economic Research, Mai 2016

Abbildung 4
Auswirkungen des Brexits auf das

Bruttoinlandsprodukt im Vereinigten Konigreich
In Prozent im Vergleich zu einem Szenario ohne Brexit
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1 Zeitraum von 2016 bis 2020.

2 Zeitraum von 2016 bis 2030.

3 Modell mit einem statischen (kurze Frist) und einem dynamischen Zeitraum
(lange Frist).

Quellen: OECD (2016): The economic consequences of Brexit: A taxing decision.
OECD Economic Policy Papers, No. 16; Dhingra, S. et al. (2016): The conse-
quences of Brexit for UK trade and living standards. CEP Brexit Analysis No. 2;
Baker, J. et al. (2016): The short-term economic impact of leaving the EU. Natio-
nal Institute Economic Review, No. 236, Ebell, M., Warren, J. (2016): The long-
term economic impact of leaving the EU. National Institute Economic Review,
No. 236, HM Government (2016): HM Treasury analysis: the long-term economic
impact of EU membership and the alternatives. Cm9250; PwC (2016): Leaving
the EU: Implications for the UK economy. report commissioned by CBI.

© DIW Berlin 2016

Die Auswirkungen des Brexits auf die britische Wirtschaft sind
voraussichtlich negativ.

Insgesamt machen die Exporte ins Vereinigte Konig-
reich ungefihr sieben Prozent der gesamten Waren-
exporte und die Importe ungefihr fiinf Prozent der ge-
samten Warenimporte des Euroraums aus. Von einem
unmittelbaren Riickgang des Handels wiren die Lin-
der des Euroraums unterschiedlich stark betroffen (Ab-
bildung s5). Fiir Irland ist das Vereinigte Kénigreich der
zweitwichtigste Handelspartner. Viele irische und bri-
tische Unternehmen sind tiber Produktionsketten und
gegenseitige Finanzbeteiligungen eng miteinander ver-
bunden.? Ebenfalls enge Handelsverbindungen mit dem
Vereinigten Konigreich haben auch die Niederlande und
Belgien. Dariiber hinaus sind insbesondere niederlin-
dische Unternehmen {tiber Beteiligungen und Direkt-
investitionen stark im Vereinigten Konigreich vertreten;

8  Mittelfristig konnte Irland jedoch auch von dem Austritt profitieren: Soll-
ten internationale Unternehmen ihren européischen Firmensitz aus dem Ver
einigten Konigreich verlagern wollen um weiterhin Zugang zum Binnenmarkt
zu haben, durfte Irland ein bevorzugter Bestimmungsort sein.

DIW Wochenbericht Nr. 27.2016
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Abbildung 5

AuBenhandel verschiedener Lander des Euroraums
mit dem Vereinigten Konigreich

In Prozent der gesamten Wareneinfuhren~ausfuhren,
Durchschnitt 2014 bis 2015
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Quellen: Datastream; Berechnungen des DIW Berlin.
© DIW Berlin 2016

Einzelne Lander des Euroraums sind tiber Handelsbeziehungen
besonders intensiv mit dem Vereinigten Kénigreich verflochten.

gleichzeitig sind britische Banken ein wichtiger Kredit-
geber fiir die niederlindische Wirtschaft.’

Geht man davon aus, dass negative Effekte auf die Wirt-
schaft des Euroraums vor allem tiber den Handelskanal
erfolgen, so diirften daher Irland, Belgien und die Nie-
derlande kurzfristig am stirksten vom Brexit betroffen
sein. Allerdings sind die Aktienkurse in allen Lindern
des Euroraums als unmittelbare Reaktion auf das Refe-
rendum stark gefallen, also auch dort, wo das Vereinig-
te Kénigreich ein geringeres Handelsgewicht hat (Abbil-
dung 6). Dies deutet darauf hin, dass die Finanzmirk-
te die wirtschaftlichen Folgen des Brexits als negativ fiir
den ganzen Euroraum einschitzen. Ein wichtiger Trans-

9  Uber den Handel mit Waren und Finanzdienstleistungen hinaus kénnte
insbesondere die spanische Tourismusindustrie die Auswirkungen des Brexits
bereits dieses Jahr zu spiiren bekommen. Britinnen machen gut ein Viertel der
auslandischen Géste aus, bedingt durch die Abwertung des Pfunds diirften diese
dort nun weniger Geld ausgeben. Historisch bedingt ist zudem Zypern als Teil
des Commonwealth eng mit dem Vereinigten Kdnigreich verbunden. Im Falle von
weiteren Verwerfungen an den britischen Finanzmarkten kénnte dies zypriotische
Banken vor Probleme stellen. Details zu den wirtschaftlichen Beziehungen einzel-
ner Eurolander mit dem Vereinigten Kénigreich finden sich in Irwin, G. (2015):
BREXIT: the impact on the UK and the EU. global council analysis, Juni 2015.
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Abbildung 6

Kursverluste in einzelnen Landern nach dem Referendum

Im Zeitraum vom 23.06.2016 bis zum 24.06.2016 in Prozent
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Quellen: Datastream; Berechnungen des DIW Berlin.
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Die Aktienkurse im Euroraum sind unmittelbar nach dem Referendum in allen Landern stark

eingebrochen.

missionskanal diirfte dabei sein, dass die erhdhte politi-
sche und wirtschaftliche Unsicherheit sich auch tiber die
Finanzmirkte und Finanzierungsbedingungen dimp-
fend auf die Investitionstitigkeit im Euroraum auswirkt.

Fiir einen Anstieg der Unsicherheit spricht auch die un-
mittelbare Reaktion der Renditen von Staatsleihen ver-
schiedener Linder des Euroraums auf das Referendum.
Auf der einen Seite sind die Renditen auf Anlagen mit
zehnjihriger Laufzeit in Deutschland und Frankreich ge-
fallen. Staatsanleihen dieser Linder werden als sichere
Anlagen wahrgenommen und sind besonders in Zeiten
erhohter Unsicherheit gefragt. Auf der anderen Seite sind
die Renditen fiir Spanien und Italien gestiegen. Die Be-
wegung in den Renditen der verschiedenen Linder fiel
jedoch deutlich geringer aus als an Tagen wichtiger Ent-
scheidungen wihrend der Schuldenkrise im Euroraum.

Betrachtet man die Kursverluste an den europiischen
Borsen nach dem Referendum nach Branchen, so zeigen
sich die geringsten Kursverluste bei Unternehmen, die
Dinge des tiglichen Bedarfs wie Lebensmittel oder Me-
dikamente herstellen und daher auch bei erhchter Un-
sicherheit als vergleichsweise sicher gelten. Besonders
stark fielen dagegen die Kursverluste von Banken und an-
deren Finanzdienstleistern aus. Die Aktienkurse einiger
Banken des Euroraums gaben im historischen Vergleich
so stark nach wie vorher nur an wenigen Handelstagen.
Zum einen diurfte dies damit zusammenhingen, dass
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Abbildung 7

Kursverluste einzelner Branchen des CDax
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Quellen: Datastream, Berechnungen des DIW Berlin.
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Die Kursverluste von Ti
nach dem Referendum
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teln der Automobilbranche, der Banken und Versicherungen waren
besonders hoch.

viele Banken und Finanzdienstleister stark am Finanz-
standort London engagiert sind und nun woméglich vor
schwierigen Reallokationsentscheidungen stehen. Zum
anderen ist die wirtschaftliche Lage vieler europiischer
Banken durch eine geringe Zinsmarge im Nullzinsum-
feld und einen nach wie vor hohen Bestand an notlei-
denden Krediten in den Biichern ohnehin angespannt.”

Alles in allem hat sich die Lage an den europdischen Fi-
nanzmadrkten jedoch schon wieder etwas beruhigt. Wih-
rend die Renditen in Frankreich und Deutschland zwar
bis Ende Juni nochmal leicht gesunken sind, kam es bei
spanischen und italienischen Renditen bereits zu einer
Gegenbewegung, sodass diese sich nun auch auf einem
niedrigeren Niveau als vor dem Referendum befinden.
Auch an den europidischen Borsen war ein Teil der auf
die Brexit-Entscheidung folgenden Kursverluste bis Ende
Juni wieder aufgeholt.

10 Dies trifft insbesondere auf die italienischen Banken zu, deren Aktien als
Reaktion auf den Brexit besonders stark an Wert verloren haben, und erklart auch,
warum die Kursverluste in Italien starken als in anderen Landern des Euroraums
ausgefallen sind. Auch in Spanien, wo der Aktienmarkt &hnlich stark eingebro-
chen ist, haben Bankaktien ein vergleichsweise hohes Gewicht am Gesamtindex.

Abbildung 8

Aufteilung der deutschen Warenausfuhren
in das Vereinigte Konigreich nach Giitergruppen
Anteile in Prozent
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Quellen: Destatis; Berechnungen des DIW Berlin.
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Wenige Giitergruppen machen einen Hauptteil der Warenausfuhren
in das Vereinigte Konigreich aus.

Deutsche Wirtschaft
in wichtigen Branchen betroffen

Die unmittelbaren Auswirkungen des Brexit-Referen-
dums waren auch am deutschen Aktienmarkt deutlich
spiirbar: Der deutsche Aktienindex DAX gab am auf die
Abstimmung folgenden Handelstag um knapp sieben
Prozent nach, hat sich allerdings bis Ende Juni bereits
wieder leicht erholt. Besonders hohe Kursverluste ver-
zeichneten Titel des Automobil-, Banken-, sowie Versi-
cherungssektors (Abbildung 77): Der Automobilbranche
entstehen bei einem EU-Austritt des Vereinigten Konig-
reichs hohe Kosten bei der Umstrukturierung ihrer Wert-
schopfungsketten, wihrend Banken und Versicherungen
in starkem Mafe von der Unsicherheit an den Finanz-
mirkten betroffen sind.

Der Anteil deutscher Warenexporte in das Vereinigte

Konigreich an den gesamten Warenexporten ist in den
vergangenen fiinf Jahren kontinuierlich von 6,2 Prozent

DIW Wochenbericht Nr. 27.2016



BREXIT-ENTSCHEIDUNG

Abbildung 9

Anteile des Vereinigten Konigreichs
an den Warenausfuhren nach Giitergruppen
In Prozent der Gesamtausfuhr der jeweiligen Giitergruppe
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Die Handelsverflechtungen zwischen Deutschland und dem Vereinig-
ten Kénigreich sind im Fahrzeugbau besonders hoch.

im Jahr 2011 auf'75 Prozent im Jahr 2015 gestiegen; damit
istdas Land nach den USA und Frankreich der drittgrof-
te Absatzmarkt fiir deutsche Exportgiiter. Die Exporte der
Automobilindustrie, der Chemie- und Pharmaindustrie
sowie des Maschinenbaus summieren sich dabei auf
etwa 63 Prozent der Gesamtausfuhren in das Vereinig-
te Konigreich (Abbildung 8). Die deutsche Automobil-
industrie exportiert 11,6 Prozent ihrer Gesamtausfuhren
in das Vereinigte Konigreich. Hoch sind diese sektora-
len Handelsverflechtungen auch bei Holz-, Papier- und
Lederwaren sowie bei pharmazeutischen und chemi-
schen Erzeugnissen (Abbildung 9).

Als Folge des Brexits wird das Produktionswachstum der

britischen Unternehmen wahrscheinlich sinken. Zudem
hat das britische Pfund gegeniiber dem Euro abgewertet.
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Abbildung 10

Bruttoinlandsprodukt und Exporte Deutschlands
Jéhrliche Wachstumsraten in Prozent

2012 2013 2014 2015 2016 2017

Quelle: Berechnungen des DIW Berlin.
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Die Zuwachsraten der deutschen Wirtschaft diirften geringer aus-
fallen als bei einem Verbleib des Vereinigten Kénigreichs in der EU.

Durch diese Entwicklungen diirfte die Importnachfrage
des Vereinigten Konigreichs nachlassen. Somit kénnte
sich nur tiber den Handelskanal bereits eine merkliche
Wirkung auf die deutsche Wirtschaft ergeben. Unterstellt
man einen Riickgang der britischen Importnachfrage um
12,5 Prozent" bis zum Ende des Jahres 2017, so ligen die
Wachstumsraten der britischen Importe um 1,7 Prozent-
punkte im Jahr 2016 und um 11,9 Prozentpunkte im Jahr
2ory unter dem Niveau, das bei einer Entscheidung fiir
einen Verbleib in der EU zu erwarten gewesen wire. Bei
einem Anteil des Vereinigten Kénigreichs von 8,0 Prozent
an den deutschen Giiter- und Dienstleistungsausfuhren®
und ohne Berticksichtigung von indirekten Effekten — bei-
spielsweise Drittlinder- oder Substitutionseffekte — ergibt
sich aus diesen Annahmen rechnerisch ein Riickgang
der Wachstumsrate der deutschen Exporte um o,2 Pro-
zentpunkte im laufenden Jahr und um 1,0 Prozentpunk-
te im Jahr 2017 (Abbildung 10). Bei einem Exportanteil
am Bruttoinlandsprodukt von 48 Prozent dimpft dies die
Wachstumsrate der Produktion der deutschen Wirtschaft
im Jahr 2016 um o,1 Prozentpunkte sowie im Jahr 2017
um 0,5 Prozentpunkte im Vergleich zu der wirtschaft-
lichen Entwicklung ohne Entscheidung fiir den Brexit.

Sollte das Vereinigte Konigreich den europiischen Bin-
nenmarkt verlassen, wird sich auch in der mittleren Frist

11 Die Kalibrierung beruht auf Baker, J. et al. (2016): The shortterm economic
impact of leaving the EU. National Institute Economic Review No 236, Mai 2016.
12 Fir die weiteren Annahmen dieser Berechnungen siehe Fichtner, F. et al.
(2016), a.a.0.
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die Handelsaktivitit zwischen Deutschland und dem Ver-
einigten Konigreich schwicher entwickeln, da durch mo-
netire Einfuhrbeschrinkungen wie Importzélle, einen
héheren biirokratischen Aufwand fiir Exportgiiter sowie
die mdégliche Einfithrung nationaler Produktstandards
zusitzliche Kosten anfallen. Dariiber hinaus konnten
auch mengenmiflige Einfuhrbeschrinkungen ein zu-
sitzliches Handelshemmnis darstellen.

Schlussfolgerungen

Nach der Entscheidung der britischen Wahler fiir einen
Austritt aus der Europiischen Union ist die Unsicherheit
itber die zukiinftige wirtschaftliche Entwicklung im Ver-
einigten Konigreich und in Europa merklich gestiegen.
An den Finanzmirkten macht sich dies in einer Flucht
in sichere Anlagen wie zum Beispiel Gold oder Staats-
leihen bemerkbar, wihrend die Aktienkurse in Europa
unmittelbar nach dem Referendum deutlich an Wert ver-
loren. Die Reaktion der Finanzmarkte fiel dabei insge-
samt bisher allerdings weitaus schwicher aus als zum
Beispiel nach dem Zusammenbruch von Lehman Bro-
thers; insbesondere kam es bereits wenige Tage nach
dem Referendum zu Kurserholungen.

Ferdinand Fichtner ist Leiter der Abteilung Konjunkturpolitik am DIW Berlin |
ffichtner@diw.de

Christoph GroBe Steffen ist wissenschaftlicher Mitarbeiter in der Abteilung
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Dennoch diirfte die erhéhte Unsicherheit bereits jetzt —
also lange bevor es zu einem tatsdchlichen Austritt des
Landes aus der Staatengemeinschaft kommen kénn-
te — merkliche wirtschaftliche Einbuflen nach sich zie-
hen , da Unternehmen sich mit Investitionen und bei
der Einstellungen neuer Mitarbeiter zuriickhalten diirf-
ten. Auflerdem diirfte die Zuriickhaltung internationa-
ler Investoren, im Vereinigten Kénigreich zu investie-
ren, dazu fiihren, dass sich die Finanzierungskonditio-
nen fiir die Unternehmen, privaten Haushalte und den
Staat verschlechtern. Dies mindert nicht nur im Vereinig-
ten Konigreich selbst das Wachstum, sondern fithrt auch
zu verschlechterten Exportméglichkeiten fiir den Euro-
raum und Deutschland, die hierzulande die wirtschaft-
liche Entwicklung beeintrichtigen diirften. Hinzukom-
men diirften indirekte Effekte wie eine anhaltend hohe
Volatilitit an den Finanzmarkten, sinkende Direktinves-
titionen und Preiseffekte, die kaum abschitzbar sind.
Vor diesem Hintergrund ist es auch in ckonomischer
Hinsicht im europdischen wie im britischen Interes-
se, die Unsicherheit tiber die wirtschaftlichen Perspek-
tiven und insbesondere tiber das zukiinftige Verhiltnis
des Vereinigten Konigreichs zur Europiischen Union so
weit wie moglich zu reduzieren.

Michael Hachula ist wissenschaftlicher Mitarbeiter in der Abteilung
Konjunkturpolitik am DIW Berlin | mhachula@diw.de

Thore Schlaak ist wissenschaftlicher Mitarbeiter in der Abteilung Konjunktur-
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HIGH UNCERTAINTY AFTER BREXIT-REFERENDUM SHOULD DAMPEN GROWTH ALREADY IN THE SHORT-RUN

Abstract: High uncertainty about the future development of
the British economy after the Brexitreferendum on June 23
2016 leads to a flight into safe assets and will reduce invest
ment and worsen financing conditions for British companies.
In the shortrun this should dampen economic growth in the
United Kingdom (UK) and, thereby, diminish export oppor-
tunities for both the euro area and Germany. In Germany
particularly, this would affect the automobile industry, which

JEL: E32, E65, E66

Keywords: Brexit, economic uncertainty, trade channel

exports a considerable share of its production to the UK, as
well as producers of wooden, paper, and leather products
and producers of chemicals and pharmaceuticals. Under the
assumption that British imports will decline by 12.5 percent
until the end of next year in comparison to a scenario with
a different outcome of the referendum, economic growth

in Germany could be reduced by half a percentage point in
2017 compared to previous expectations.

This report is also available in an English version as DIW Economic Bulletin 26+27,/2016: E E
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Wachstum vor Brexit stabil —
aber schlechtere Aussichten
tiir die kommenden Quartale

Das Konjunkturbarometer des DIW Berlin zeigt weiter-
hin ein stabiles Wachstum fiir die deutsche Wirtschaft
im zweiten Quartal an. Der Wert fiir Juni hilt sich mit
knapp 100 Punkten auf dem Niveau vom Mai und sig-
nalisiert damit ein Wachstum, das dem langfristigen
Quartalsdurchschnitt entspricht, also etwa 0,3 Prozent.
,Im ablaufenden zweiten Quartal diirfte sich die deut-
sche Wirtschaft noch stabil entwickelt haben — aber das
war vor der Entscheidung tiber den Brexit!, sagt DIW-
Konjunkturchef Ferdinand Fichtner. ,In der zweiten Jah-
reshilfte konnte die Konjunktur deutlich an Schwung
verlieren, vor allem weil die Exporte nach Grof3britan-
nien merklich zurtickgehen konnten.

Zwar haben sich im zweiten Quartal nach DIW-Ein-
schitzung die eher binnenwirtschaftlich orientierten
Dienstleistungsbereiche giinstig entwickelt, da sie von
dem kriftigen Beschiftigungsaufbau in Deutschland
und der Lohnentwicklung profitieren. Dagegen konnte
die Industrie das hohe Produktionsniveau vom Jahres-
beginn im zweiten Quartal nicht halten; deswegen fiel
das Wachstum wohl verglichen mit dem kriftigen Jahres-
auftakt deutlich geringer aus. ,Schon vor der Entschei-
dung Grofbritanniens, die EU zu verlassen, hatte sich
nur ein moderater Aufwirtstrend in der Industrie ab-
gezeichnet“, sagt DIW-Deutschlandexperte Simon Jun-
ker. ,Die Wachstumsperspektiven in wichtigen Absatz-
mirkten waren ohnehin schon eingetriibt und haben
sich mit der Brexit-Entscheidung noch einmal gravie-
rend verschlechtert.

Die Entscheidung fiir den Brexit diirfte die deutschen
Exporte zunichst vor allem wegen der zu erwartenden
Produktionsriickginge bei britischen Unternehmen so-
wie der bereits zu beobachtenden deutlichen Abwertung
des britischen Pfunds belasten. Ein Riickgang der briti-
schen Importe um ein Achtel wiirde nach DIW-Berech-
nungen die deutschen Exporte fiir sich genommen um

Das nachste DIW Konjunkturbarometer erscheint
am 27. Juli 2016 auf der Website des DIW Berlin: diw.de/konjunkturbarometer
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einen Prozentpunkt dimpfen. Ohne Beriicksichtigung
indirekter Effekte wiirde dies das Wachstum der deut-
schen Wirtschaft um einen halben Prozentpunkt drii-
cken. ,Fiir die exportabhingige deutsche Industrie ist
die Entscheidung, das Brexit-Verfahren in Gang zu set-
zen, eine Hiobsbotschaft“, sagt Fichtner. ,Die ohnehin
nur geringe Bereitschaft zu Investitionen, aber auch zur
Schaffung von Arbeitsplitzen diirfte in der deutschen In-
dustrie in den nichsten Monaten deutlich nachlassen.”
Hinzu kommen viele weitere Effekte des Brexit, die tiber-
wiegend negativ wirken diirften — etwa Reibungsverlus-
te bei der Umstrukturierung der Wertschépfungsketten
und mogliche Verwerfungen an den Finanzmirkten, die
derzeit kaum zu benennen sind.

DIW Konjunkturbarometer
Indexstand in Punkten
(100 = neutraler Wert, entspricht Wachstum von 0,3 Prozent)
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AM AKTUELLEN RAND von Jorn Richstein

Brexit darf Reform
des EU-Emissionshandels
nicht unterbrechen

Dr. Jérn Richstein, wissenschaftlicher I/
Mitarbeiter in der Abteilung Klimapolitik

am DIW Berlin

Der Beitrag gibt die Meinung des Autors

wieder.

Das Brexit-Referendum war ein einschneidendes Ereignis

fiir Europa und damit auch fiir die européische Energie- und
Klimapolitik. Auch auf das wichtigste Instrument der Euro-
paischen Union zur Bekdampfung des Klimawandels, den EU-
Emissionshandel, der die Treibhausgasemissionen im Strom-
und Industriesektor begrenzt, hatte das Brexit-Referendum
bereits Auswirkungen. Wie viele andere Werte haben auch
die Zertifikate des EU-Emissionshandels (EU ETS) nach-
gegeben und schlossen am Tag nach dem Referendum um
12,2 Prozent niedriger als am Tag davor. Der Grund ist in der
allgemeinen neu entstandenen wirtschaftlichen Unsicher
heit, aber auch in der offenen Frage zu suchen, ob GroB-
britannien Teil des gemeinsamen europdischen Emissions-
handels bleibt.

Vieles spricht dafiir, dass GroBbritannien weiterhin am

EU ETS teilnimmt: GroBbritannien war immer ein Unterstiit
zer des EU ETS, und der Emissionshandel ist nicht nur auf
die EU beschrankt, sondern schlieRt auch Nicht-EU-Staaten
des European Economic Area (EEA) mit ein, wie zum Bei-
spiel Norwegen. Obwohl GroBbritannien Einfluss auf die
Gestaltung des EU ETS verlieren wiirde, bliebe die Stabilitat
der regulatorischen Rahmenbedingungen fiir Unternehmen
im Land gewahrt, was ein starkes Argument fiir den Verbleib
im EU ETS ist.

Die zweite Moglichkeit wére ein separater Emissionshandel
GroBbritanniens, der mit dem EU ETS verbunden wiirde.

Dies ist das Modell, das zum Beispiel die Schweiz anstrebt.
Beiden Optionen ist gemein, dass ein gemeinsamer CO,-Preis
in Europa bestehen bleiben wiirde, was unter anderem den
Stromhandel zwischen der EU und GroBbritannien verein-
fachen wiirde.

Selbst wenn GroRbritannien komplett aus dem EU-Emissions-
handel aussteigt, wird dieser weiter bestehen. Allerdings
miisste der bisherige Emissionsdeckel um die wegfallenden

Emissionen von Europas zweitgroBter Volkswirtschaft korri-
giert werden. Wie genau diese Anpassung stattfinden kénnte
und welche Auswirkungen dies auf die langfristige Preisent-
wicklung des EU ETS haétte, ist bisher unklar. Im Jahr 2015
machten die Emissionen GroRbritanniens circa 9,7 Prozent
der europaischen Gesamtemissionen stationdrer Einrichtun-
gen aus, wahrend diese im Jahr 2005 noch 11,6 Prozent
betrugen. Sollten daher friihere Jahre (beispielsweise die
Jahre 2008 bis 2011, die zur Berechnung des gemein-

samen Deckels herangezogen wurden) zur Anpassung des
Emissionsdeckels benutzt werden, konnte ein Ausscheiden
GroRbritanniens sogar zu einer Verknappung der verfiig-
baren Zertifikate und damit zu einem Anstieg des CO,-Prei-
ses fithren. Auf der anderen Seite stellt sich die Frage, wie
GroRbritannien mit den bereits heute durch britische Firmen
gehaltenen Zertifikaten umgeht, ob die Firmen die Zertifikate
bereits vor Abschluss der BrexitVerhandlungen abstoRen
oder ob GroRbritannien eventuell Zertifikate zuriickkauft.

Wichtig ist es nun, dass die strukturelle Reform des euro-
paischen Emissionshandels fiir die Zeit nach 2020 (vierte
Handelsperiode) effektiv umgesetzt und nicht durch das
BrexitVotum unterbrochen wird. Da GroBbritannien ein
Befiirworter einer ambitionierten Klimapolitik war, konnte
sich der verminderte Einfluss negativ auf die laufenden
Verhandlungen zu den Klimazielen auswirken. Dies zeigt sich
bereits im Riicktritt des Berichterstatters des EU Parlaments
zur EU ETS Reform, der ein britisches Mitglied des Européi-
schen Parlaments ist. Allerdings konnte das BrexitVotum
den anderen Mitgliedsstaaten auch demonstrieren, dass
gemeinsames Handeln (nicht nur) im Klimabereich wichtig
ist, die Mitgliedsstaaten motivieren, die Reform erfolgreich
abzuschlieBen und so Handlungsfahigkeit zu zeigen. Das Ziel
sollte weiterhin sein, den Emissionshandel so zu reformieren,
dass er ein effektives und effizientes Klimainstrument im
Strom- und Industriesektor darstellt und zu den ndtigen Inno-
vationen und Investitionen in neue Technologien beitragt.




