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Ein Kompass fur die Reform des europaischen

Emissionshandels

Im Sommer legt die EU-Kommission einen Vorschlag zur Anpassung des Emissionshandels
vor. Auf dem Priifstand steht vor allem, ob die Zahl neuer Zertifikate weiterhin bis 2039 auf

Null gehen und damit die regulierten Sektoren praktisch vollstandig klimaneutral sein sollen.
Damit die anstehenden Diskussionen sich nicht in den zahlreichen Detailfragen und einem
begrifflichen Wirrwarr verlieren, braucht es eine Anbindung an eine Gbergeordnete Logik mit
entsprechenden Grundsatzerwagungen, die auf konkrete Reformoptionen heruntergebrochen
und als BewertungsmaBstab dienen kann. Dieser Artikel beschreibt wesentliche Eckpunkte und
kann damit als Kompass fur die anstehende Reform dienen.

Wieder einmal wirft ein groBes Ereignis seinen Schatten
voraus. Im Sommer wird die EU-Kommission turnusge-
maB einen Vorschlag zur Anpassung des Emissionshan-
dels vorlegen. Bereits Mitte letzten Jahres begann dazu
eine 6ffentliche Konsultation, die zugleich Startschuss flr
die Positionierung der Interessengruppen war. Besonders
lautstark waren Vertreter der deutschen Chemieindustrie:
Der CEO von Evonik forderte im Herbst &ffentlichkeits-
wirksam die Abschaffung des Emissionshandels. Der
damit entfachte Gegenwind fand seinen vorlaufigen H6-
hepunkt beim Industriegipfel in Antwerpen Mitte Februar,
in dessen Vorfeld der Prasident des europaischen Che-
mieverbands in der Financial Times das ETS als ,,obsolet”
anprangerte. Auch der deutsche Bundeskanzler stimmte
anfangs in diesen Chor ein.

Diese und viele weitere negative Schlagzeilen drickten
die Marktstimmung deutlich — und trugen dazu bei, dass
der ETS-Preis von Uber 90 €/t Anfang Januar auf nahezu
60 €/t Mitte Marz fiel. Inzwischen haben sich auch die Un-
terstutzer zu Wort gemeldet, und die Kommissionsprési-
dentin hat erste Vorschlage gemacht. Damit ist die 6ffent-
liche Debatte zur Reform erdéffnet.

Auch wenn diese Debatte erst jetzt und vorwiegend
durch den Gegenwind der Chemie in den Fokus der brei-
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ten Offentlichkeit geriickt ist, zeichnen sich Kontroversen
schon langer ab. Denn die letzte Reform, beschlossen im
Dezember 2022, war duBerst ambitioniert. Ihr Kern war
die Einleitung des sogenannten ,Endspiels” (Pahle et al.,
2025): Bereits bis 2039 soll die Zahl neuer Zertifikate (Cap)
auf Null gehen und damit die regulierten Sektoren prak-
tisch vollstéandig klimaneutral sein. Die EU-Staaten hatten
dieser Reform mit groBer Mehrheit zugestimmt, doch die
Unterstlitzung geriet im Lauf der Zeit ins Brockeln. Denn
mit den notwendigen Investitionen, vor allem in der Indus-
trie, geht es nicht so schnell voran wie nétig. Die Grin-
de sind vielschichtig und je nach Sektor und Land un-
terschiedlich gravierend. Besonders prominent wird die
abnehmende internationale Wettbewerbsfahigkeit durch
die in Europa relativ hohen Energiekosten vorgebracht.
Dieser strukturelle Standortnachteil ist ein Grund, warum
gerade international tatige Firmen nur zdgerlich in neue,
klimafreundliche Anlagen investieren.

Im Kern ist es also ein Ausbleiben von Investitionen in Tei-
len der energieintensiven Industrie, das 6konomischen
Druck erzeugt und zu teils radikalen Forderungen nach
Anpassungen des ETS fihrt. Zwar ist der Anteil des ETS-
Preises an den Energiekosten aktuell noch gering, auch
aufgrund umfangreicher Erstattungen und freier Zutei-
lungen. Doch mit sinkender Cap wirden die ETS-Preise
steigen, die Kompensationen abnehmen und damit die
Kosten steigen. Konkret gibt es drei wesentliche Druck-
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punkte, die Firmen mit emissionsintensiven Bestandsan-
lagen zum Widerstand bewegen:

1. Das Abschmelzen der freien Zuteilungen ab 2026, das
absehbar zu einer Unterdeckung der Bedarfe der In-
dustrie bei gleichzeitig steigenden Preisen fiihren wird.

2. Die mittelfristige Umstellung auf den Grenzausgleichs-
mechanismus (CBAM) als alternativen Schutz vor Car-
bon Leakage ist unsicher, weil seine Effektivitdt noch
nicht nachgewiesen und er fir manche Sektoren (Che-
mie) schwer zu implementieren ist.

3. Die schleppende Bereitstellung staatlicher Rahmen-
bedingungen fur Carbon Capture and Storage- (CCS-)
Infrastruktur und die Hochskalierung von griinem Was-
serstoff erschweren es Unternehmen, ihre Produktion
bis 2039 vollstandig zu dekarbonisieren.

Der Knackpunkt ist, dass alle Druckpunkte unmittel-
bar Folge der ambitionierten Cap sind. Ein Mildern des
Drucks wirde also ihre Glaubwurdigkeit infrage stellen.
Dabei muss es nicht erst zu entsprechenden Anpassun-
gen kommen: Der Markt hat diesen Gegenwind vermut-
lich schon lange antizipiert und lediglich Bestatigung
durch die Ereignisse der letzten Monate bekommen. Da-
mit schlieBt sich der Kreis zur Preisentwicklung der letz-
ten Monate: Sie sind (auch) ein Signal fur die zunehmend
geringere Glaubwirdigkeit der Cap, die es nun durch die
Reform wiederherzustellen gilt (Sitarz et al., 2024).

Starkung der Glaubwiirdigkeit durch Flexibilitat und
Konditionalitat

Die zentralen Fragen fur die Reform mit Blick auf Glaub-
wurdigkeit sind:

1. Wie kann man die Druckpunkte so mildern, dass Fir-
men mehr Entscheidungsmdglichkeiten (zeitlich, sek-
toral, technologisch) haben, aber weiterhin ernsthaft
Pléane verfolgen mussen, in griine Technologien zu in-
vestieren?

2. Kénnen die Druckpunkte ,innerhalb“ des ETS durch
die Anpassung der Marktregeln gemildert werden —
oder muss dies ,auBerhalb“ durch komplementére
MaBnahmen auf Ebene der Mitgliedstaaten (z. B. In-
dustriestrompreise, beschleunigter Infrastrukturaus-
bau) erfolgen?

Beides ist miteinander verbunden. Kénnten die Hirden
fur grine Investitionen vollstdndig durch komplementére
MaBnahmen ausgerdumt werden, wéaren Anpassungen
des ETS im Prinzip gar nicht nétig. Uber diese MaBnah-
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men kann allerdings nur eingeschrénkt im Rahmen der
ETS-Reform entschieden werden. Inwiefern dies durch
die Reform mdglich ist, bestimmt die Antwort auf die
zweite Frage.

Zur ersten Frage: Firmen kénnen grundséatzlich mehr Ent-
scheidungsmdéglichkeiten erhalten, indem Marktregeln
flexibler werden. Flexibilitat ist bereits zum Schliisselwort
der ETS-Debatte geworden. Die zentralen Stellschrau-
ben ergeben sich praktisch unmittelbar aus den obigen
Druckpunkten: (1) Preisstabilisierung durch die Marktsta-
bilitdtsreserve (MSR), (2) Ausweitung freier Zuteilungen,
(3) Verwendung der Auktionseinnahmen, und (4) Abfla-
chung der Cap. Uber all diese Optionen kénnen Firmen
mehr Flexibilitat erhalten, vor allem, um mehr Zeit fir die
Dekarbonisierung zu gewinnen.

Gleichzeitig bedarf es jedoch Konditionalitaten, damit
mehr Flexibilitdt am Ende auch zu den notwendigen In-
vestitionen fuhrt. Denn zu viel davon kénnte Firmen sig-
nalisieren, dass die Politik bei kiinftigem Gegenwind das
System einfach immer weiter lockert — was den Anreiz
zu investieren und damit die Glaubwdirdigkeit schmalert.
Konditionalitdten reduzieren also das Risiko einer Flexi-
bilitédt ,ohne Boden*. Sie sind flir jede Stellschraube indi-
viduell und werden im zweiten Teil des Papiers diskutiert.
Die generelle MaBgabe ist, dass sie die kiinftige 6konomi-
sche (Effizienz) und politische (Akzeptabilitat) Funktions-
fahigkeit des Systems bestmdglich gewéhrleisten. Das ist
der Schlussel, um die Glaubwurdigkeit in der kommenden
Reform (wieder) zu starken.

Anpassung der Marktstabilitdtsreserve

Die erste Flexibilitdtsoption (Tabelle 1) ist eine Anpassung
der MSR zur Gewahrleistung (1) kurz- bis mittelfristiger
Preisstabilitdt (keine UbermaBig starken Anstiege oder
Abschwiinge) und (2) langfristiger Marktstabilitat (struk-
turell zunehmende Knappheit von Zertifikaten). Die Kom-
mission hat zum ersten Punkt vor Ostern vorgeschlagen,
kinftig keine Zertifikate mehr aus der MSR zu I8schen.
Zum zweiten Punkt sollen im Sommer weitere Anpassun-
gen im Rahmen des umfassenden Reformpakets folgen.

Fur Anpassungen der MSR gibt es zwei wichtige Kondi-
tionalitdten. Die erste: Die Steuerung der Stabilitdt muss
mit der Steuerung der Cap im Einklang sein (Borghesi et
al., 2023). In den vergangenen Jahren hat die MSR den
historischen Uberschuss an Zertifikaten abgebaut und
damit das Vertrauen des Marktes in das System gestérkt.
Es ldsst sich argumentieren, dass diese Funktion nun
erflllt und damit eine Beendigung der Léschung ange-
bracht ist. Die nicht mehr geldschten Zertifikate verblei-
ben in der MSR und kénnen dabei helfen, den durch das
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Tabelle 1
Maoglichkeiten der ETS-Reform

Flexibilitadtsoption Konditionalitaten

1. MSR e Hohere Stabilitat im Einklang mit der Steuerung
der Cap

e Entschadigung von Vorreitern, wenn legitime
Erwartungen Uber Stabilitat verletzt werden

2. Freie Zutei-
lungen

e Zielgerichtete Nutzung fur Investitionen

e Keine Beeintrachtigung der Weiterentwicklung
und strategischen Nutzung des CBAM

¢ Keine Beeintréchtigung der Liquiditat

3. Verwendung
Auktionseinnah-
men

e Zielgerichtete Nutzung fur Investitionen

4. Abflachung der e Konvergenz zwischen ETS und non-ETS Sektoren
Cap

¢ Integration von negativen Emissionen (CDR)

e Beférderung internationaler Kooperation

Quelle: eigene Darstellung.

Abschmelzen der Cap absehbar immer knapper werden-
den und weniger liquiden Markt zu stabilisieren. In die-
sem Sinn erflllt der Vorschlag die erste Konditionalitat.
So schéatzen dies offensichtlich auch die Marktteilnehmer
ein: In unmittelbarer Reaktion auf die Vorstellung durch
die EU-Kommission stieg der ETS-Preis trotz Ausweitung
des Angebots an.

Fir den Vorschlag im Sommer wird die Kommission ver-
mutlich die grundlegenden Regeln der MSR und insbe-
sondere die mengenbasierte Steuerung beibehalten und
lediglich Parameter anpassen. Eine evolutiondre Anpas-
sung koénnte vertrauensférdernd wirken, weil die politi-
schen Risiken eines Systemwechsels in der aktuellen La-
ge hoch sind. Doch die Nachteile der Mengensteuerung
kénnten bei zunehmender Knappheit im Markt immer
gravierender werden. Die Konditionalitdt ware demnach
erflllt, wenn der Vorschlag die Mengensteuerung fort-
fuhrt, zugleich Elemente fur einen eventuellen spéteren
Ubergang zur Preissteuerung anlegt und die Integration
anderer Zertifikate beriicksichtigt.

Eine zweite Konditionalitat: Vorreiter in Klimaschutzinves-
titionen sollten entschédigt werden, wenn Anpassungen
der MSR die Stabilitdt des Marktes unterminieren. Ein
Anspruch auf eventuelle Entschadigung motiviert sich
aus zwei Grlinden: (1) Fairness und (2) positive externe Ef-
fekte. Der Kern des Fairnessarguments ist, dass Vorreiter
unter gegebenem Rechtsrahmen investiert haben — und
eine spatere Anderung im Sinne eines ,,gebrochenen Ver-
sprechens” der Politik ungerecht ware. Entscheidend ist,
welche legitimen Erwartungen aus dem Rechtsrahmen

zum Zeitpunkt der Investition hervorgehen. Diese Frage
ist umstritten, doch eine Uberpriifung und eventuelle An-
passung der MSR alle flnf Jahre ist seit deren Einflhrung
2014 geltendes Recht. Zentral ist, ob die diesjéhrige An-
passung das Ziel der Wahrung der Marktstabilitat erfullt.
Der erste Reformschritt spricht dafur; eine finale Bewer-
tung ist erst nach der umfassenden Reform im Sommer
mdglich.

Der zweite Grund ist, dass Investitionen von Vorreitern ei-
nen positiven externen Effekt fir die Glaubwirdigkeit des
Systems haben. Die politdkonomische Logik ist, dass
die politische Akzeptabilitdt auch fur héhere ETS-Prei-
se steigt, je starker regulierte Unternehmen sich bereits
dekarbonisiert haben. Das wird dadurch unterstrichen,
dass die schon weitgehend dekarbonisierte Energiewirt-
schaft fur die Beibehaltung der aktuellen Marktregeln
pladiert. In der energieintensiven Industrie ist das bislang
nur eingeschrankt der Fall. Entsprechend wichtig ist es,
auch dort Dekarbonisierung auf den Weg zu bringen,
nicht zuletzt, um einen Machbarkeitsnachweis zu haben.
Marktstabilitat geht hier also tber das 6konomische Ver-
standnis hinaus und umfasst auch politische Aspekte.
Das kann Uber die MSR selbst nicht geregelt werden und
muss politisch ausgehandelt werden. Handlungsoptio-
nen daflr sind die freien Zuteilungen und die Nutzung der
Auktionseinnahmen.

Anpassung der freien Zuteilungen

Die zweite Flexibilitatsoption ist eine weniger strikte Ab-
schmelzung der freien Zuteilungen. Momentan werden
43 % der Zertifikate frei zugeteilt, und entsprechend
sinkt die absolute Zahl jahrlich. Diese Absenkung kénn-
te temporéar ausgesetzt werden, in geringerer Rate er-
folgen oder nur fur ausgewahlte Sektoren (z. B. Chemie)
gelten. Grundsétzlich wirde jede mildere Abschmel-
zung dazu fuhren, dass sich der Anteil der freien Zutei-
lungen an der Cap im Laufe der Zeit erh6ht (sofern die
Cap selbst nicht angepasst wird). Die Kommission hatte
auch dafir einen Vorschlag bis Ostern angekiindigt, ihn
jedoch verschoben.

Fur Anpassungen der freien Zuteilungen gibt es drei wich-
tige Konditionalitaten. Erstens: Freie Zuteilungen sind im
Kern ein finanzieller Transfer, den Firmen beliebig ver-
wenden kdénnen — auch um Anlagen weiter zu betreiben,
die im Hinblick auf ihre CO,-Kosten eigentlich nicht mehr
profitabel waren. Das ist der Funktionsfahigkeit des Inst-
ruments offensichtlich nicht zutraglich und kénnte durch
Verwendungsauflagen verhindert oder zumindest einge-
schrankt werden. Solche Auflagen existieren zwar be-
reits, allerdings nur in schwacher und eher blrokratischer
Form. Eine Verwendung der Gelder, etwa zur Kofinanzie-
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rung von Instrumenten zur Risikoabsicherung wie den Kili-
maschutzvertrdgen, ware deutlich zielfihrender.

Zweitens: Ein héherer Anteil freier Zuteilungen an der Cap
koénnte dazu fihren, dass die Liquiditat des Marktes und
damit die Effizienz des Preissignals deutlich abnimmt.
Denn freie Zuteilungen werden in der Regel nicht an den
Terminmarkten gehandelt, auf denen sich die maBgebli-
chen Preise bilden. Sollte es dennoch dazu kommen, wé-
ren sogenannte Konsignationsauktionen wie im kaliforni-
schen System eine Ldsung: Frei zugeteilte Zertifikate dur-
fen dann nicht behalten werden, sondern missen in einer
Auktion verkauft werden und gelangen so in den Handel.

Drittens: Eine Ausweitung freier Zuteilungen darf weder
die Weiterentwicklung noch die strategische Nutzung
des CBAM beeintréchtigen. Werden freie Zuteilungen
fur die vom CBAM abgedeckten Sektoren und Produkte
ausgeweitet, bedeutet das automatisch ein langsameres
Einphasen dieses Mechanismus. Da er jedoch fir die in-
ternationale Kooperation von entscheidender Bedeutung
ist, sollte eine Verzdgerung verhindert werden. Sollte es
dennoch dazu kommen, wére eine Alternative, den Wert
zusatzlicher freier Zuteilungen finanziell zu kompensieren.

Anpassung der Verwendung der Auktionseinnahmen

Die dritte Flexibilitdtsoption ist die Nutzung der Einnah-
men aus den Versteigerungen der Zertifikate. Uber die
Hélfte davon flieBt an die EU-Mitgliedstaaten; 2024 wa-
ren es rund 25 Mrd. €. Doch nur ein Bruchteil davon fliet
in die Férderung von Investitionen zur Dekarbonisierung
der Industrie. Zwar gibt es die MaBgabe, dass 100 % der
Einnahmen in Klimazwecke flieBen missen. Aber diese
Verwendung ist wenig zielgerichtet und in der Praxis zu
sehr auf Kompensation ausgerichtet. So flieBen 2026 in
Deutschland rund 3 der 4,3 Mrd. € Gesamteinnahmen aus
dem ETS in die Strompreiskompensation (SPK), die die
Industrie effektiv vom CO,-Preisaufschlag auf den Strom-
preis befreit. Bleibt es bei dieser zu flexiblen Ausrichtung,
bleibt ein wesentlicher Hebel im Hinblick auf die Glaub-
wurdigkeit des ETS ungenutzt.

Die zentrale Konditionalitédt besteht entsprechend dar-
in, die Einnahmen zielgerichteter zu verwenden. Konkret
mussen sie zur Beférderung von Investitionen in griine
Schlisseltechnologien verwendet werden, weil dies die
politische Glaubwurdigkeit erhdht. Zwar existieren bereits
Auflagen, etwa die Durchfihrung von Energieeffizienz-
maBnahmen beim Bezug von SPK. Doch diese sind eben-
falls nicht streng bzw. zielgerichtet genug. Hier missten
neue Ansatze entwickelt werden, die insbesondere die
Entwicklung notwendiger Infrastrukturen (z. B. die Dekar-
bonisierung von Chemieparks) umfassen und lokalen Ge-
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gebenheiten Rechnung tragen. Die neue Chemieagenda
der Bundesregierung kann ein Schritt in diese Richtung
sein. Zur Starkung der Koharenz bietet es sich zudem an,
EU-Mechanismen wie den Innovationsfonds starker zu
nutzen.

Anpassung der langfristigen Cap

Die vierte Flexibilitdtsoption ist die Abflachung der lang-
fristigen Cap, also die Ausgabe neuer Zertifikate auch
noch nach 2039. Die Kommission wird dazu im Rahmen
der ETS-Reform im Juli einen Vorschlag unterbreiten. Die
Bundesregierung hat sich in der Chemieagenda bereits
fur eine Abflachung ab 2036 ausgesprochen. Alternativen
bzw. Komplemente sind die Integration negativer Emis-
sionen (CDR) und internationaler Zertifikate in den ETS.
Ersteres ist Teil der Juli-Vorschlage; fur Zweiteres ist ein
Vorschlag vermutlich erst Ende des Jahres im Kontext der
Rahmenarchitektur bis 2040 zu erwarten.

Fir die Anpassung der Cap gibt es drei Konditionalitéten.
Erstens: Eine Abflachung sollte die Gesamtzielerreichung,
insbesondere in den anderen (non-ETS) Sektoren, nicht
unglaubwirdiger machen (Pahle et al., 2026). Denn das
wirde den Druck auf das ETS kiinftig weiter erhéhen
und die langfristige Glaubwrdigkeit senken. Schon jetzt
ist die Zielerreichung in den non-ETS-Sektoren deutlich
weniger glaubwirdig, insbesondere in den Landwirt-
schafts- und LULUCF-Sektoren (LULUCF steht fur Land
Use, Land-Use Change and Forestry). Wiirde die Cap im
ETS abgeflacht, missten — um das Klimaneutralitatsziel
fir 2050 zu halten — die Ziele dort noch ambitionierter
werden und der Klimaschutz deutlich teurer werden. Stei-
gen die Kostendifferenziale zwischen ETS und non-ETS
zu stark, kénnte entweder die Cap oder das Klimaneut-
ralitatsziel aufgeweicht werden. Eine Mdglichkeit, dies zu
verhindern, ist, die bisherige Trennung der Sektoren in re-
lativ abgeschottete Zielerreichungsinstrumente aufzuge-
ben und deren preisliche Konvergenz anzulegen.

Zweitens: Eine Abflachung der Cap sollte méglichst durch
die Integration von CDR erfolgen (Sultani et al., 2026).
Dies starkt die Glaubwurdigkeit, weil damit residuale
Emissionen der Industrie kompensiert und der Ubergang
des ETS zu einem Instrument zur Erreichung von Netto-
negativ-Zielen angelegt werden kann. Anstelle einer Aus-
weitung des Zertifikatsangebots sollte die Industrie die
Méglichkeit erhalten, besonders teure residuale Emissi-
onsreduktionen durch neue CDR-Zertifikate zu kompen-
sieren. So wirde ohne Anpassung der ETS-Ziele Raum
fir weitere Emissionen nach 2039 geschaffen und bei
entsprechender Technologieentwicklung die langfristigen
ETS-Preise deutlich gesenkt. Zudem konnte das ETS so
weiterentwickelt werden, dass es perspektivisch auch als
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staatliches Ankaufinstrument fir CDR zur Erreichung von
Netto-negativ-Zielen nach 2050 dient — und damit eine
Einsatz-Perspektive auch nach dem ,Endspiel” hat. Um
eventuelle Investitionszurtickhaltungen bei Vermeidungs-
technologien zu verhindern und die Stabilitdt des Marktes
im Ubergang zu beférdern, sollte CDR sequenziell und
angedockt an die MSR integriert werden.

Drittens: Eine Abflachung der Cap sollte der Beférderung
internationaler Kooperation dienen (Ockenfels & Pahle,
2025). Denn sonst wirde der Carbon-Leakage-Druck im-
mer weiter steigen, was die langfristige Glaubwurdigkeit
senken wirde. Je starker die effektiven CO,-Preise der EU
und anderer Lander voneinander abweichen, desto héher
ist das Leakage-Risiko. Die EU muss den ETS daher stra-
tegisch nutzen, um internationale Kooperation zu befér-
dern. Ein wichtiger Hebel ist der CBAM, aber es gibt Her-
ausforderungen: die Ausweitung auf Exporte, andere Sek-
toren und Produkte mit schwer messbarem CO,-Anteil.
Diese zu uberwinden ist mdglich, erfordert aber hohen
politischen Willen, ein geschlossenes Handeln der EU und
auch das Eingehen von Risiken. Je weniger das gelingt,
desto mehr kann die Integration internationaler Gutschrif-
ten im Rahmen von Artikel 6 des Pariser Abkommens ein
Komplement sein, um Gegenseitigkeit im internationalen
Klimaschutz herzustellen. Entscheidend ist letztlich, ob
die EU ihr Klimaziel weiterhin unabhéngig von den Klima-
zielen anderer Lander setzt — oder strategisch konditional.

Kompass fiir die ETS-Reform

Die anstehende Reform des ETS wird ein langwieriger
und komplexer Prozess sein. Eine besondere Herausfor-
derung besteht darin, dass die Diskussionen sich nicht
in den zahlreichen Detailfragen und einem begrifflichen
Wirrwarr verlieren. Das erfordert eine Anbindung an eine
Ubergeordnete Logik mit entsprechenden Grundsatzer-
wagungen, die auf konkrete Reformoptionen herunter-
gebrochen und als BewertungsmaBstab dienen kann.
Dieser Artikel beschreibt wesentliche Eckpunkte dafir
und kann damit als Kompass fir die anstehende Reform
dienen.
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Title: A roadmap for the reform of the European emissions trading scheme

Abstract: This summer, the European Commission will present a proposal to amend the emissions trading scheme. The main issue
under scrutiny is whether the number of new allowances should continue to fall to zero by 2039, thereby making the regulated sectors
virtually entirely climate-neutral. To ensure that the upcoming discussions do not get lost in numerous details and a jumble of termino-
logy, there needs to be a link to an overarching logic with corresponding policy considerations, which can be broken down into concrete
reform options and serve as a benchmark for assessment. This article outlines key points and can thus serve as a compass for the up-

coming reform.
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