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CO2-Schlussbilanz 2005-2007 mit/ohne Ex-post-Korrektur
schon zum 31.01.08 sinnvoll - Weiter hohe CER Gewinnel!

Wahrend die vom TEHG betroffenen Betreiber
im Januar 2008 immer noch auf ihre
Zuteilungsbescheide fiir die 2. Handelsperiode
warten, hat sich die DEHSt am 11. Januar mit
einem ungwohnlichen Vergleichsangebot an alle
von der Ex-post-Korrektur  betroffenen
Anlagenbetreiber in Deutschland gewandt. Dies
Angebot sollte sehr rasch und genau geprift
werden, da dieses eine direkte Wirkung auf die
in 12 Wochen zu stellende CO2-Schlussbilanz
der 1. HP hat. Zum Urteil des EuG zur Ex-post-
Korrektur lesen Sie auch die Analyse von RA
Dr. Ehrmann aus Berlin.

Weiterhin hdéchst erstaunliche Ertragschancen
bieten sich Betreibern, die sich bisher nicht
entscheiden konnten, einen EUA2-CER Tausch
mit einer Bank zu vereinbaren. Der pro Tonne
Tauschvolumen gebotene Betrag hat immer
noch eine Hohe von bis zu 6 Euro. Hierzu mehr
im zweiten Teil dieses Emissionsbriefes.

Abschluss der ersten Handelsperiode

Die erste Periode des CO, —Handels lief vom
1.1.2005 bis zum 31.12.2007. Wé&hrend dieser drei
Jahre gab es einen intensiven Lernprozess fir alle
Beteiligten, der vor allem durch die folgenden
Erkenntnisse charakterisiert werden kann:

1. Die Europdische Staatengemeinschaft und
in ithrem  Gefolge die nationalen
Regierungen haben dieses neue System mit

groRem Aufwand und Detailtreue eingefiihrt
und betrieben.

2. Das System hat im Prinzip funktioniert und

die Bereitschaft der Betroffenen sichtlich
erhoht, sich um eine  optimale
Energienutzung zu bemiihen.

Der Wert von Emissionsrechten hat sich im
freien Handel unerwartet entwickelt.
Wahrend zu Beginn der Handelswert Gber
langere Zeit bei ca. 20-30 Euro/tCO2 lag,
fiel er in zwei Stufen stark und spater
kontinuierlich auf den heutigen
Handelswert von wenigen Cent ab. Dies
war die logische Konsequenz der zu hohen
Zuteilungen, die in allen européischen

Staaten Ende 2004 erfolgten (Uber-
Allokation).
Die gesetzlichen Regelungen wurden

seitens der in Deutschland beauftragten
Deutschen Emissionshandelsstelle (DEHSt)
sehr rigide angewendet und angedrohte
Sanktionen  bei Fehlverhalten  der
Betroffenen auch durchgesetzt. Dies hat in
einigen Fallen zu hohen Strafen gefihrt
(mehrere hunderttausend Euro auch fur
mittelgroBe  Firmen).  Die  Kkorrekte
Anwendung

a. der Monitoringleitlinien,

b. der Zuteilungsgesetze,

c. der Zuteilungsverordnungen,

d. der Benchmarkwerte



fir die Emissionsfaktoren und dergleichen
erfordert ein Spezial-Know how, das sich
kleine und mittlere Betriebe nicht vorhalten
konnten. Diese haben deshalb in vielen

Fallen in hohem Male Berater zur
Erstellung der einzureichenden Unterlagen
einbezogen. Wo dies nicht geschah, sind
zum Teil Fehler unterlaufen, die in ihren

finanziellen Auswirkungen sehr
schmerzhaft waren. Andererseits konnten in
bestimmten  Féllen  bei  geschickter

Handhabung auch erhebliche Einkinfte
durch rechtzeitigen Verkauf  von
eingesparten  Emissionsrechten  erzielt
werden.

5. Die im Herbst 2007 erforderliche
Beantragung von Emissionsrechten fir die
zweite Handelsperiode wurde von den
Betreibern sehr grundlich durchgefihrt,
nachdem durch strenge Vorgaben aus
Briissel eine Uberallokation unterbunden
wurde und ein bleibender Handelswert der
Emissionsrechte von tber 20 Euro/t CO,
erwartet werden kann.

Der Beginn der 2. Handelsperiode

Seit dem 1.1.2008 befinden wir uns nunmehr in der
2. Handelsperiode, die Uber 5 Jahre bis zum
31.12.2012 lauft.

Dies bedeutet aber nicht, dass die Arbeiten fiir die
1. Handelsperiode bereits vollstandig erledigt
waren. Vielmehr stehen jetzt noch einige sehr
wichtige Arbeiten und Berechnungen an, die von
den Anlagenbetreibern fristgemall durchgefiihrt
werden mussen:

1. Abgabe der Ex-post-Berichte fiir 2007 bis
Ende Januar 2008 an die DEHSt. Dies ist
erforderlich bei allen Betreibern, die auf der
Basis einer Produktionsvorhersage die
Emissionsrechte in der 1. HP beantragt
hatten.

2. Abgabe der Emissionsberichte fur 2007 an
die jeweils zustandige Landesbehérde vor
dem 1. Mé&rz 2008. Diese leitet die Berichte
dann nach Prifung bis Ende Mérz 2008 an
die DEHSt weiter.

3. Riickgabe der verbrauchten Emissions-
rechte an die DEHSt bis 30.April 2008.

Dieser Termin ist mit der hohen Strafe von
40 Euro/t CO, fur jede nicht pflichtgemal
zu diesem Termin abgegebene t CO;
sanktioniert.

CO2-Schlussbilanz und Ex-Post-Korrektur
Der 30.April 2008 hat aber noch eine andere
wichtige Bedeutung:

Rechtzeitig vor diesem Termin muss die
Schlussbilanz 2005-2007 gezogen werden Uber
alle fir die erste Handelsperiode zugeteilten
Emissionsrechte  minus den aufgrund von
tatsdchlichen  Emissionen  zurlickzugebenden
Emissionsrechten. Auferdem missen in den
zutreffenden Féllen von der Zuteilung noch
abgezogen werden,

a) die aufgrund der Ex-post-Meldungen fur die
Jahre 2005 bis 2007 zurtickzugebenden
Emissionsrechte und

b) die Aufgrund der Auslastungskorrektur
(ZuG 2007, 87 Abs. 9) zurlickzugebenden
Rechte.

Erstellung der CO2 Schlussbilanz 2005-2007
Sie mochten das Vergleichsangebot der DEHSt
annehmen?

Sie mochten die neuartigen Arbeiten im
Zusammenhang mit der Erstellung der CO2-
Schlussbilanz und einer eventuellen Ex-post-
Korrektur ~ einem  externen  Spezialisten
ubertragen?

Kontakten Sie uns einfach unverbindlich unter
Freecall 0800-590 600 02 oder per Mail unter
info@emissionshaendler.com

Wegen eines Einspruches aus Brissel hat die
DEHSt die Rickgaben entsprechend Punkten a)
und b) bisher nicht angemahnt. Dies hat sich
gedndert, nachdem der Einspruch kirzlich
gerichtlich zurtickgewiesen wurde und die DEHSt
nun die Vollziehung angekindigt hat.

Damit die genaue Hohe der aufgrund a) und b)
zurlickzugebenden Kontingente noch so rechtzeitig
festgelegt werden kann, dass die entsprechenden
Ruckgaben noch vor dem 30.April 2008 vollzogen
werden konnen, bietet die DEHSt ein vereinfachtes
Verfahren an.



Dieser tberraschende Vorschlag der ansonsten sehr
dem Gesetz entsprechenden Umsetzung der DEHSt
ist einer genauen Betrachtung wert und es dirfte
sich in den meisten Féllen fur die Betreiber
empfehlen, darauf einzugehen. Die entsprechende
Vorgehensweise sei deshalb hier beschrieben und
erlautert:

Nach ZuG 2007 88 Abs.4 ist vorgesehen:

~S0weit die tatsachliche  Produktionsmenge
geringer ist als die nach Absatz 2 Nr. 1
angemeldete oder die aufgrund einer friheren
Anzeige festgestellte Produktionsmenge,

widerruft die zustandige Behorde die Zuteilungs-
entscheidung mit Wirkung fur die Vergangenheit
und legt die Zuteilungsmenge unter Berick-
sichtigung der Angaben nach Absatz 3 Satz 1 sowie
die jahrlich auszugebenden Teilmengen nach
MalRgabe von 8 19 Abs. 1 neu fest. Soweit eine
Zuteilungsentscheidung widerrufen worden ist, hat
der Betreiber Berechtigungen im Umfang der
zuviel ausgegebenen Berechtigungen zuriick-
zugeben.“

Das Vergleichsangebot der DEHSt

Von diesem gesetzlich vorgeschriebenen Vorgehen
kann nun entsprechend dem Angebot der DEHSt
abgewichen werden.

Die DEHSt bietet den Betreibern einen Vergleich
Uber die zurlickzugebende Menge an. Dazu muss
von jedem Dbetroffenen Betreiber ein Vorschlag
gemacht werden, wieviel Emissionsrechte er aus
Anlass von Punkt a) oder b) zuriickgeben will.
Dieser Vorschlag hat die Form eines verbindlichen
Angebotes. Wenn die DEHSt nach einer
Plausibilitatsprifung zustimmt, dann wird mit der
Ruckgabe der vom Betreiber angebotenen Menge
vor dem 30. April 2008 der Vorgang endgiiltig
abgeschlossen. Die DEHSt fordert, dass die
Angebote der Betreiber unter Verwendung einer
von der DEHSt bereitgestellten Software (FMS-
Formular: ,,Angebot zur gitlichen Einigung®) im
Falle b) bis Ende Januar 2008 und im Falle a) im
Laufe des Februar 2008 vorgelegt werden. Die
Stellungnahme der DEHSt wird dann rechtzeitig
vor dem 30.April 2008 eingehen.

Am 30. April 2008 werden samitliche
Emissionsrechte der 1. Handelsperiode geldscht.
Eine Ubertragbarkeit in die 2. Handelsperiode ist
nicht gegeben. Sollte sich aber nach dem 30.April

2008 herausstellen, dass ein Betreiber zu wenig
Rechte fir die 1. Handelsperiode zuriickgegeben
hatte, dann — so ist zu beflirchten — musste er
solche Rechte zu den Bedingungen der 2.
Handelsperiode nachkaufen. Eventuell misste er
dann auch noch zusétzlich die Strafe von 40
Euro/tCO2 wegen nicht rechtzeitiger Rickgabe
zahlen.

Empfehlung zum Vergleichsangebot

Es spricht also alles dafir, vor dem 30.April 2008
»Klar Schiff* fur die 1. Handelsperiode zu machen
und — auch unter Nutzung des vereinfachten
Verfahrens — mit der DEHSt eine endglltige
Vereinbarung  Uber die  zurlickzugebenden
Emissionsrechte zu erlangen und die entsprechende
Riickgabe zu tatigen. Sollte sich bei der Erstellung
der Bilanz herausstellen, dass die im Besitz des
Betreibers noch vorhandenen Rechte nicht
ausreichen, um die erforderliche Riickgabe zu
tatigen, dann kann der Betreiber das Defizit durch
Erwerb zusatzlicher Emissionsrechte der ersten
Handelsperiode ~ zum  niedrigen  Marktwert
kostenginstig ausgleichen.

Die Erarbeitung des Vorschlages enthélt aber u. U.
eine besondere Schwierigkeit. Wé&hrend bei den
durchgefiihrten Ex-post-Korrekturen jeweils die
tatsachliche Produktmenge angezeigt wurde, muss
im Formular des Vergleichsvorschlages die
zugehorige CO, -Emissionsmenge angeben
werden. Dies setzt aber wieder die Verwendung der
jeweils richtigen Umrechnungsfaktoren voraus, die
jedoch nach aller Erfahrung fir die meisten
Betreiber anders sein werden. Auch hier dirfte in
den meisten Féllen die Hinzuziehung eines
erfahrenen Beraters angesagt sein, um einen
sachgerechten Einigungsvorschlag an die DEHSt
zu senden.

Fazit zur Schlussbilanz 2005-2007

Fur alle Betreiber - ob diese nun auf Basis
historischer Emissionen oder auf der Basis
vorausgesagter Produktion ihre Emissionsrechte flr
die erste Handelsperiode beantragt hatten -
empfiehlt sich das rasche Erstellen der CO2-
Gesamt-Bilanz flr die erste Handelsperiode 2005-
2007.

Fur alle Anlagenbetreiber, die gemall ZuG2007
nicht nach historischen Emissionen (ber 87



beantragt hatten, empfiehlt sich in jedem Falle, das
Vergleichsangebot der DEHSt anzunehmen und in
fachlich  richtigen Weise (Verwendung der
korrekten Umrechnungsfaktoren) den
Formularbericht bis zum 31.01.2008 bzw.
29.02.2008 — auch unter Mithilfe von externen
Spezialisten — abzugeben.

Damit wird nicht nur eine hdchst risikovolle
Fehlerquelle bei der Schlusshilanz zum 30.04.2008
minimiert, sondern auch eine drohende Strafe fir
die unrichtige, nicht vollstdndige, nicht
transparente und nicht rechtzeitige Ruckgabe in
Hohe der vollen Strafe von 40 Euro je Tonne
vermieden.

Auch Betreiber, die durch dieses Verfahren
rechtzeitig feststellen, dass Sie noch einen Bedarf
haben, kdnnen rechtzeitig nachkaufen, ohne Ende
April in Hektik zu verfallen und dadurch Fehler
entstehen zu lassen.

Unabhédngig davon hat sich mehr und mehr
herausgestellt, dass offensichtlich kein
Wirtschaftsprufer zulassen wird, dass
Anlagenbetreiber einfach Uberschiisse von EUA1
zum 30.04.2008 verfallen lassen, ohne einen
korrekten Beleg hiertiber zu erstellen. Es seien hier
nur die Problematiken der Ein- und Ausbuchung
zum Nullwert, Zeitwert oder Erinnerungswert
angeschnitten. Viele Betreiber mussten schon
schmerzhafte Korrekturen ihrer  Bilanzen
hinnehmen, weil diese zu Nullwerten ihre
Zertifikate in die Bilanz eingebucht hatten und zu
Zeitwerten verkauft oder ausgebucht hatten

+++ +++ +++ A+

Aktuelle Rechtsprechung und Ex-post-
Korrektur (von RA Dr. Markus Ehrmann)
Am 1. Januar 2008 hat die
zweite Zuteilungsperiode begonnen. Alle
Emissionsberechtigungen aus der  ersten
Zuteilungsperiode werden zum 30. April 2008
(aufgrund der gesetzlichen Bestimmungen in § 20
Satz 2 ZuG 2007) geldscht. Derzeit werden sie zum
Preis von nur noch wenigen Cents an der EEX

gehandelt.

Auch wenn wirtschaftlich den
Emissionsberechtigungen aus  der  ersten
Zuteilungsperiode  kaum  noch  Bedeutung

zukommt, sind sie noch aufgrund einiger aktueller

abzuwickeln,

gerichtlicher
insbesondere in der Ex-post-Korrektur:

Entscheidungen

Bekanntlich hat das Bundesverwaltungsgericht mit
Urteilen vom 16. Oktober 2007 in den beiden
Musterverfahren zur Frage der Anwendung des
2. Erfullungsfaktors bei Optionsanlagen und zur
Rechtmaligkeit des 2. Erflllungsfaktors an sich
entschieden.

Rechtsprechung zum 2. Erfullungsfaktor
bei Optionsanlagen

Bei den Optionsanlagen waren die Klagen
erfolgreich: Das Bundesverwaltungsgericht hat
entschieden, dass die anteilige Kirzung nach § 4
Abs. 4 ZuG 2007 nicht auf die Zuteilung an
Optionsanlagen gemal 87 Abs. 12 ZuG 2007
anzuwenden ist. Die DEHSt wurde daher
verpflichtet, die urspriinglich auf der Grundlage der
anteiligen  Kirzung geminderte Menge an
Emissionsberechtigungen den Anlagenbetreibern
wieder zuzuteilen.

Anfang Januar 2008 hat die DEHSt nun mitgeteilt,
dass sie eine entsprechende Mehrzuteilung an
Emissionsberechtigungen an alle Anlagenbetreiber,
die ebenballs vor dem Verwaltungsgericht Berlin
geklagt hatten, vorbereitet. Die Bescheide dazu
sollen voraussichtlich bis Ende Januar 2008
versandt werden. Die Ausgabe der
Emissionsberechtigungen auf die Konten im
deutschen Emissionshandelsregister sollen
unmittelbar danach erfolgen. Im Hinblick auf die
noch anhéngigen Klagen empfiehlt es sich daher,
diese noch beim Verwaltungsgericht Berlin
anhangig zu lassen und erst nach Vorliegen der
entsprechenden Bescheide fiir erledigt zu erklaren.
Da die DEHSt in diesem Rechtsstreit unterlegen ist,
hat sie auch die Kosten zu tragen.

Rechtsprechung zum 2. Erfullungsfaktor
bei Bestandsanlagen

Die Klagen im Hinblick auf die RechtmaRigkeit
des 2. Erfillungsfaktors an sich und seine
Anwendung bei den Bestandsanlagen waren nicht
erfolgreich. Hier bleibt also die anteilige Kiirzung
bestehen, auch eine Kompensation fir die
Durchfiihrung der anteiligen Kirzung wurde nicht
gewéhrt. Das Bundesverwaltungsgericht hat dabei



entschieden, dass der Kuirzungsfaktor zu einem

Zeitpunkt vor der Erteilung der
Zuteilungsbescheide durch die DEHSt festgelegt
wird. Dabei hat das Gericht fir die Festlegung der
Hohe des Kirzungsfaktors der Behodrde eine
Prognoseentscheidung zugebilligt. Diese Prognose-
entscheidung unterliegt nur einer eingeschrankten
gerichtlichen Kontrolle.

Gegen diesen Aspekt der Entscheidung hat
mittlerweile ein Klager Verfassungsbeschwerde
eingelegt. Auch wenn sich das Musterverfahren zur
Anwendung der anteiligen Kirzung als nicht
erfolgreich erwiesen hat, ist zu tberlegen, ob auf
Grund dieser Verfassungsbeschwerde die noch
anhangigen Klagen nicht zuriickgenommen
werden.

Rechtsprechung des EuG zur Ex-post-
Korrektur

Mit Urteil vom 7. November 2007 hat das
Europdische  Gericht 1.Instanz (EuG) die
Zuléssigkeit der im Deutschen Zuteilungs-
gesetz 2007 vorgesehenen Ex-post-Korrekturen
bestatigt. Dieses Urteil in der Rechtssache T374/07
war seit langem erwartet worden, da die mindliche
Verhandlung bereits am 21. Juni 2006
stattgefunden hatte.

Rechtlicher Rahmen zur Ex-post-Korrektur
Der rechtliche Rahmen war der Folgende: Der
nationale  Allokationsplan (NAP) und das
Zuteilungsgesetz fur die erste Zuteilungsperiode
2005 bis 2007 (ZuG 2007) sahen eine Reihe von
Ex-post-Korrekturen vor. Insbesondere sollten
nachtraglich  die Mengen der zugeteilten
Emissionsberechtigungen verringert werden, wenn
die Anlagen die von ihnen in den jeweiligen
Zuteilungsantragen prognostizierten
Produktionsmengen nicht erreicht haben. Mit
diesen Anpassungen sollten die bei der Einflihrung
des  Emissionshandels  bestehenden  Daten-
unsicherheiten ausgeglichen werden.

Bei der von der Europdischen Emissionshandels-
richtlinie  vorgesehenen  Uberpriifung  des
Deutschen NAP durch die Kommission der
Européischen Gemeinschaften hat die Kommission
in ihrer Entscheidung vom 7.Juli 2004 jedoch

diese Regelungen beanstandet. Die Kommission
hielt generell nachtragliche Anpassungen der
Zuteilungsmenge fir nicht mit den Grundsatzen der
Emissionshandelsrichtlinie vereinbar. Gegen diese
Entscheidung der Kommission hatte die
Bundesrepublik Deutschland am
20. September 2004 Klage beim EuG eingereicht.

Entscheidung zur Ex-post-Korrektur

Das EuG hat die Entscheidung der Kommission fur
nichtig erklart und damit zugleich die deutschen
Regelungen (Uber die Ex-post-Anpassungen
bestatigt. Damit ist nun der Weg fur die
Durchfiihrung der Ex-post-Korrekturen offen. Die
Entscheidung betrifft jedoch nur die nun bereits
abgelaufene erste Zuteilungsperiode 2005 bis 2007.
Fur die zweite Zuteilungsperiode 2008 bis 2012
sieht das Zuteilungsgesetz 2012 keine Regelungen
far nachtragliche Anpassungen der
Zuteilungsmengen vor. Vielmehr gelten hier
standardisierte Auslastungsregeln.

Gegen diese Entscheidung des Europdischen
Gerichts erster Instanz kann innerhalb von zwei
Monaten nach ihrer  Zustellung ein auf
Rechtsfragen beschranktes Rechtsmittel beim
Gerichtshof der Européischen  Gemeinschaft
(EuGH) eingelegt werden. Es ist nicht bekannt,
dass die Kommission innerhalo der nun
abgelaufenen  Frist von dieser Madglichkeit
Gebrauch gemacht hat.

Das EuG hat sein Urteil mit einer aulRerordentlich
umfangreichen Argumentation begriindet.
Prifungsmalistab fur das Gericht war dabei die
Frage, ob die Richtlinie eine Ex-post-Korrektur
verbiete. Da die Kommission diese Auffassung
vorgetragen hat, liege die Darlegungs- und
Beweislast dafur bei ihr. Die Kommission habe
jedoch nicht nachweisen koénnen, dass die im
deutschen Zuteilungsgesetz vorgesehenen
nachtraglichen Anpassungen nach unten gegen die
Kriterien der Emissionshandelsrichtlinie verstoen.
Dabei untersuchte das Gericht insbesondere die
Kriterien 10 und 5 des AnhangslIll der
Emissionshandelsrichtlinie, welcher die Kriterien
fur die Aufstellung der nationalen Allokationsplane
enthalt.



Durchfuhrung der Ex-post-Korrektur

Nach dieser Entscheidung kann nunmehr die Ex-
post-Korrektur fur die gesamte Zuteilungsperiode
2005 bis 2007 durchgefihrt werden.

Beim Vollzug der Ex-post-Korrektur stellt sich nun
die Schwierigkeit, dass sie unter erheblichem
Zeitdruck bis zum 30. April 2008 durchgefihrt

werden muss. Die DEHSt hat daher Ende
Dezember 2007 angekindigt, dass sie den
betroffenen  Anlagenbetreibern bis Mitte

Januar 2008 ein vereinfachtes Verfahren zur
Durchfiihrung der Ex-post-Korrektur vorschlagen
wird. Dabei soll auf eine Prifung der Ex-post-
Berichte im Einzelnen verzichtet werden. Statt
dessen soll die Menge an zurlickzugebenden
Emissionsberechtigungen  flir den  gesamten
Zeitraum 2005 bis 2007 zwischen der DEHSt und
dem Anlagenbetreiber auf dessen Vorschlag hin
vergleichsweise festgesetzt werden.

Bei den Optionsanlagen ergibt sich aufgrund der
oben genannten Urteile eine besondere Situation:
Zum einen ist die DEHSt verpflichtet, aufgrund des
Urteils des Bundesverwaltungsgerichts Emissions-
berechtigungen an die Betreiber der
Optionsanlagen neu mitzuteilen.  Andererseits
unterfallen die Optionsanlagen auch der EXx-post-
Korrektur, sodass Emissionsberechtigungen an die
DEHSt zuriick uUbertragen werden mussen. Es ist
daher davon auszugehen, dass im Rahmen des von
der DEHSt vorgeschlagenen  vereinfachten
Verfahrens auch eine vergleichsweise Verrechnung
dieser beiden Strome der auszugebenden und
zurlickzugebenden Emissionsberechtigungen bei
Optionsanlagen erfolgen wird.

Die konkreten Vorschlage der DEHSt fiir solche
Vergleiche bleiben abzuwarten. Grundsatzlich sind
solche  Vergleichsvertrage im  Verwaltungs-
verfahren (nach 855 VwVfG) mdglich. Zudem
entspricht dieses VVorgehen dem Gebot (von § 10
Satz 2 VwVTG) das Verwaltungsverfahren einfach,
zweckmafig und ziigig durchzufihren.

Vorgenannte rechtliche Ausfihrungen von:
RA Dr. Markus Ehrmann, KERMEL &
SCHOLTKA Rechtsanwélte, Meinekestralle 4
10719 Berlin, Tel.: +49 (0) 30 / 50 96 95 - 60
E-Mail: markus.ehrmann@kermelscholtka.com

+++ +++ +++ A+ A

Die Grundlagen des CER-Tausches

In der EU sind Unternehmen und Anlagen ab einer
Leistung von 20 MW Feuerungswérmeleistung und
bestimmte Anlagen der Industrie verpflichtet, am
Emissionshandel teilzunehmen. In der EU sind das
etwa 12.000, in Deutschland etwa 2.400 Anlagen
von rund 1.100 Unternehmen. Sie erhalten dazu
Emissionsberechtigungen (EUA's = European
Union Allowances), die zum Ausstol} einer
bestimmten Menge CO, berechtigen. Ein EUA ist
die Berechtigung, eine Tonne CO, ausstof’en zu
dirfen.

Unser Lésungsansatz fur Sie! Beratung

zu EUA2-CER Tausch-Vertragen
Emissionshandler.com als ein von Banken
unabhéngiges Beratungsunternehmen hat sich in
dieser speziellen Thematik seit Juni 2007 auf die
Seite der Betreiber gestellt und berat diese als
ihr ,,Fachanwalt“ gegen die Interessen der
Banken. Weiterhin nimmt Emissionshandler.com
die Rolle eines Verhandlungsfiihrers ein, der den
Betreibern ein  Maximum an gezahlten
Ausgleichszahlungen sichert, zu Lasten der bis
zu 20% hohen Bankenprovisionen.

Auf Basis eines rein erfolgsorientierten
Beratervertrages mit dem Betreiber sorgt
Emissionshandler.com dafur, dass erst nach
Ausschaltung aller Vertragsrisiken diesem ein
von Emissionshandler.com verhandeltes
Vertragswerk vorgelegt wird, das keinerlei
Risiken mehr enthalt. Auf Basis einer solchen
Vereinbarung wird dann durch Hochtreiben der
Ausgleichszahlung zwischen zwei oder mehr
Banken ein Maximum an Ertrag flr den
Betreiber erzielt.

Durch die bereits in mehr als 40 Fallen
erfolgreich verlaufene Verhandlungsfiihrung ist
Emissionshandler.com bereit, jedem
Interessenten einen solchen unverbindlichen
Beratervertrag zukommen zu lassen und zudem
rein erfolgsorientiert zu arbeiten.

StoRt ein Unternehmen weniger CO;, aus, kann es
Uberschissige Emissionsberechtigungen verkaufen.
Ein Unternehmen, das mehr CO; ausstolt, muss
Emissionsberechtigungen zukaufen.



In jeder Handelsperiode (2005-2007, 2008-2012,
2013-2017) werden den Unternehmen stets weniger
Emissionsberechtigungen zugeteilt, als sie in der
vorherigen Periode verbraucht haben. Mit dem

Emissionshandel wird also die kostenlose
Zuteilung von staatlich ausgegebenen Zertifikaten
zum CO,-AusstoR verknappt und der CO,-Ausstol3
bekommt einen Preis. Dadurch werden Marktkrafte
wirksam, die erstens Investitionen in moderne,
klimaschonende Technologien anregen sollen und
zweitens dafiir sorgen sollen, dass Treibhausgas-
Emissionen dort reduziert werden, wo dies am
effektivsten ist.

Um dies auch weltweit sicherzustellen, sieht das
Kyoto-Protokoll einen Mechanismus vor (Clean
Development  Mechanism; CDM), wonach
Unternehmen Emissionsreduktionen nicht
unbedingt in ihren eigenen Werken und Anlagen
erbringen mussen. Sie konnen sich auch an
Klimaschutzprojekten  in  Schwellen-  und
Entwicklungslandern beteiligen, die unabhangig
gepruft und von dem UNCCF, dem Klimareferat
der UN, genehmigt und registriert werden. Die
Investoren  dieser  Projekte  geben  CO,-
Einsparzertifikate heraus, die als Certified
Emission Reductions (CER) bezeichnet werden.
Unternehmen konnen somit eingetauschte oder
erworbene CER-Zertifikate) in begrenztem Umfang
an den Staat zurtickgeben (in Deutschland 22% der
Zuteilung der 2. HP), um ihre gesetzlichen
Verpflichtungen zu erfullen.

Die Preis-Situation beim CER Tausch

In Deutschland erhalten ungefahr 2.400 Emittenten
mit DEHSt -Nummern zum 1.3.2008 im
verpflichtenden CO,-Emissionsrechtehandel CO,-
Emissionsrechte fir die Handelsperiode 11 von
2008-2012 staatlich zugewiesen. Die Zuweisung
erfolgt auf Basis des geschatzten Anfalls an CO,-
Emissionen in dieser Handelsperiode. Die EUA's
sind direkt oder Uber die europdischen
Emissionsborsen handelbar. Jeder der beteiligten
Emittenten darf mit diesen Rechten handeln,
tauschen und spekulieren. Er muss nur
sicherstellen, dass am Ende der funfjahrigen
Handelsperiode in Hohe seiner tatsachlichen CO,-
Emissionen Emissionsrechte an den Staat (DEHSt)
zurlickgegeben worden sind.

In Deutschland dirfen die Anlagenbetreiber
maximal 22% der jeweils staatlich an diese
ausgegebenen EUA2 Rechte in der Periode 2008-
2012 als CER-Rechte an den Staat zuriickgeben
und demnach mindestens 78% als EUA2.

Die EUA2 der Handelsperiode 2008-2012 werden
derzeit im Terminhandel mit ca. 22,-- €/to
gehandelt, wahrend CER's fur ca. 17,-- €/to
erhaltlich sind (beides sind taglich schwankende
Bérsen- bzw. Marktpreise).

Liefert 100.000 EUAs am 15.12.2009

P 0.000 o Delltsthvl
Tauschpartuer | Liefert 100.000 CER's am 16.12.2005 Emittent /

Ausgleichszahlung 500.000.00 € am 17.12.2009 ‘

l Ergebnis: Viele Risiken, normale Zahlung l

Ergebnis einer Tauschaktion mit Banken, wie von
diesen vorgeschlagen: hohes Risiko, wenig Geld

Aufgrund dieser Situation kdnnte also ein Emittent,
der beispielsweise eine Zuteilung von jahrlich
100.000 t CO, erwartet (also fir die flnfjahrige
Handelsperiode 500.000 t CO,), zu einem z. B.
heute vereinbarten Tauschtermin zum 15.12.2009
eine Quote von 22% seiner EUA2 (also rund eine
Jahreszuteilung) in CER Zertifikate eintauschen
und eine von Banken als Tauschpartner angebotene
Ausgleichszahlung von bis zu 6 Euro je Tonnen
erhalten.

Lieferr 100.000 CER's am 15.12.2009 I
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Liefert 100.000 EUA s am 16.12.2009
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Emissionshiind-
ler.com als
‘ Berater/Makler

| Ergebnis: Keine Risiken, hihere Zahlung

Ergebnis nach Beratung durch Emissions-
handler.com: kein Risiko, mehr Geld

Hauptgrund flr den Preisunterschied ist die nicht
fristgemalie Implementierung des ITL
(Internationale Transaction Log), das weltweite
Registersystem zum  Einbuchen von CER
Zertifikaten. Weil diese Zertifikate in den



entsprechenden Landern dadurch nicht eingebucht
werden  konnen, finden diese nur mit
Preisabschldgen ihren Weg Uber Banken zu den
Kunden in Europa und sind deshalb zurzeit etwa 5-
7 Euro weniger wert als die EUA2 Zertifikate.

Fazit von Emissionshandler.com zum CER
Tausch

Der Tausch von EUA2 in CER ist also zurzeit fir
alle Anlagenbetreiber ein hochattraktives Geschaft,
welches von immer mehr Unternehmen vertraglich
vereinbart wird.

Oftmals wird aber noch nicht verstanden, dass es
sich hier nicht um  Spekulationsgeschéfte
(Kauf/Verkauf), sondern um ein Tauschgeschaft
(Ware gegen Ware) handelt, in dem nicht auf
fallende oder steigende Werte gesetzt wird und von
daher i.d.R. auch kein finanzielles Risiko eintreten
kann.  Vorausgesetzt  natirlich, dass ein
entsprechend  ausformulierter ~ Vertrag  die
Grundlage bildet, der von einem professionellen
und von den Banken unabhéngigen Berater
entwickelt worden ist.

Disclaimer

Dieser Emissionsbrief wird von der GEMB mbH
herausgegeben und dient ausschlieflich zu
Informationszwecken. Er wurde nicht mit der
Absicht verfasst, dass Leser dieses Briefes eine
Investitionsentscheidung, eine  Kauf-  oder
Verkaufsentscheidung hinsichtlich eines CO,-
Produktes oder Markt- und Vertragsentschei-
dungen in jeglicher anderer Hinsicht tatigen. Die in
diesem Emissionsbrief enthaltenen Informationen
werden ohne Ubernahme einer Gewiahr zur
Verfligung gestelt.

Die GEMB mbH ubernimmt keine Gewahr fir die
Richtigkeit und Vollstandigkeit der Informationen
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oder ihre Geeignetheit zu einem bestimmten
Zweck, weder ausdricklich noch stillschweigend.

Unser Angebot

Gern steht Ihnen Emissionshandler.com fir die
Vereinbarung einer 1-Tages-Beratung sowie zu
einer kostenlosen Erstberatung zu Kauf oder
Verkauf von Emissionszertifikaten EUA1/2 oder zu
SWAP-Geschaften unter u. g. Freecall-
Telefonnummer zur Verfigung. Hier erhalten Sie
aullerdem weitere Infos zur Schlussbilanz 2005-
2007 und zum Vergleichsangebot der DEHSt.
Kontakten Sie uns einfach unverbindlich unter 030-
627 24 591 oder Freecall 0800-590 600 02 sowie
per Mail unter info@emissionshaendler.com oder
informieren Sie sich im Internet Uber weitere
Leistungen unter www. emissionshaendler.com.

Herzliche EmissionsgruRe

lhr

Michael Kroehnert

Freecall 0800 - 590 600 02
Telefon: +49 30 - 627 24 591
Telefax: +49 30 - 627 24 529
Mobil: +49 177 309 22 00

Mail: info@emissionshaendler.com
Web: www.emissionshaendler.com




