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. E Ketten-NPV

Beim Investitionsvergleich missen die betrachteten Zeitraume gleich lang sein.

Z.B. Projekt A hat eine Lebensdauer von 5 Jahren und einen Kapitalwert von
NPV,, Projekt B von 10 Jahren und NPVg. Nicht direkt vergleichbar!

Der Vergleich mit der Kapitalwertmethode geht davon aus, dass die Projekte
dieselbe Lebensdauer haben.

Ldsung: Kettenkapitalwert: annehmen, dass nach dem Ende der geplanten
Nutzungsdauer, das Projekt durch Nachfolgeprojekte ersetzt wird.

Z.B. eine einmalige identische Reinvestition zum Zeitpunkt T:

NPV,

NPVy4q1 = NPVy + NPV; = NPV, + m

In unserem Beispiel: vergleichen Sie NPV (Lebensdauer 10 Jahre) mit NPV, +
AL (Lebensdauer 5 Jahre, Reinvestition nach 5 Jahren flr die folgenden 5

(1+1)5
Jahre).




Inflation und Kaufkraft

Inflation oder Teuerung ist die Erh6hung von den Preisen von Gitern und
Dienstleistungen, gemessen z.B. durch jahrliche Preisanderungen von
Gutern und Dienstleistungen bestimmter Warenkdrbe.

Inflation bedeutet eine Minderung der Kaufkraft des Geldes.
Fur Investitionen kann man um Inflation korrigieren (Inflationsbereinigung):
Realzins = Nominalzins - Inflation

o Inflationsrate fur Deutschland
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Inflation weltwelt

Where Inflation is Highest and Lowest Around the World

Annual inflation rate based on consumer prices in selected countries (2018)
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l E Inflation und Kaufkraft

Kaufkraft: Weniger Arbeit fiir den Konsum

50 lange musste ein Beschaftigter im Schnitt fir ... arbeiten

1948 2007
Menge Preis Hunden/ Preis stunden/
In Euro Minuten in Euro Minuten
Mischbrot 1kg . 0,20) 0:22 | ( 236 0: 10
Milch 1 [ 0,18 0:21¢| ( o77) 0:03
Bier 11 0,59 1:05 132 0:0B ;l
Butter 250 g :.:_ 0,65 ) HE = 1,10_} 0:05 %
Kartoffeln 2,5kg ( 0,20 ) 0:2d 297 0: 13 :
Kaffee 500 g | 10,66 ) 19:§7 4,42 0:20 %
Herrenanzug 15t | 62,09 L1G: 12 | (23374 17: 15
Kleiderschrank | 15t (11090) | 207:3Y4 | (a9885) 3E:49

5 Lirgprungsdaten: Satistisches Bundesamd, Institut tor Arkeits- und Bensstorschung
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Klimawandel und Energie vereinen viele Themen der Wirtschaftswissenschaften.

Klimawandel & Energie: Fragen

Was sind die wirtschaftlichen Folgen des Klimawandels?

Konnen wir uns als Gesellschaft eine Energiewende leisten, ohne grol3e
wirtschaftliche EinbulRen?

Konnen Markte helfen, Anreize fiir saubere Energie und die nétigen neuen
Technologien zu schaffen?

Wie finanzieren wir die Investitionen fir die Energiewende?
Welche Rolle spielt Innovation?

Wie gehen wir mit den Risiken um, dass das Klima gefahrliche Kipppunkte
erreicht?



.'E Klimawandel: Was sind die Gefahren?

Das Pariser Klimaabkommen vom 12. Dezember 2015 wurde von 196
Staaten plus der Europaische Union vereinbart mit dem Ziel, die
Erderwarmung im Vergleich zum vorindustriellen Zeitalter auf deutlich
unter zwei Grad Celsius zu begrenzen, moglichst sogar auf unter 1,5
Grad.

Durch die Einddmmung des Klimawandels unterhalb dieses
Temperaturniveaus sollen Umweltfolgen wie Naturkatastrophen, Dlrren
und ein Anstieg der Meeresspiegel wirksam begrenzt werden.



Temperature anomaly (°C)
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Was sind die Gefahren?

Kipppunkte:

WAIS: West Antarctic
Ice Sheet (= 5m
Meeresspiegelanstieq)

Gronland (7m)

EAIS: East Antarctic
Ice Sheet (> 50 m)

THC: thermohaline
circulation (warmt
Europa)

ENSO: El Nino—
Southern Oscillation
(nimmt zu, fahrt zu
Extremwetterereigniss
en)

Quelle: Why the right climate target was agreed in Paris,

Nature Climate Change, 2016


https://www.nature.com/articles/nclimate3013

. E Klimawandel: Was sind die Kosten?

Was sind die Kosten, die der Gesellschaft durch Treibhausgasemissionen und dem
daraus resultierenden Klimawandel entstehen?

Direkte Kosten

«  Wetterextreme (Hurrikane, Hitzeperioden, Dirren, Hochwasser, Waldbréande)
« Erhdéhung des Meeresspiegels

- Ernteausfalle

* Rilckgang des verfiigbaren Trinkwassers

«  Verlust der biologischen Vielfalt

* Ausbreitung von Wisten

Anpassungskosten

* Deiche

« Klimaanlagen

* Anpassung von Ackerkulturen

Die Kosten entstehen tGiber mehrere Jahrhunderte!



Klimaschaden: Was kostet der Gesellschaft eine
. E ausgestol3ene Tonne CO,?

Hier kann der Diskontierungszinssatz eine grof3e Rolle spielen!

1 Bewertung von Klimafolgeschaden

1.1 Kostensatz fiir Kohlendioxid- und andere Treibhausgasemissionen

Wir empfehlen die Verwendung eines Kostensatzes von 195 €2020 / t CO24q flir das Jahr 2020 bei
einer Hohergewichtung der Wohlfahrt heutiger gegeniiber zukiinftigen Generationen und eines
Kostensatzes von 680 €2020 / t CO2 19 bei einer Gleichgewichtung der Wohlfahrt heutiger und
zukiinftiger Generationen. Zusatzlich empfehlen wir eine Sensitivititsanalyse mit dem jeweils

anderen Wert.

Tabelle 1: UBA-Empfehlung zu den Klimakosten in €020 / t CO; 14
Klimakosten in €320/ t CO2 5,
2020 | 2030 | 2050
1% reine Zeitpraferenzrate 195 215 250
0% reine Zeitpraferenzrate 680 700 765

Quelle: Eigene Darstellung.

10
Quelle: https://www.umweltbundesamt.de/publikationen/methodenkonvention-umweltkosten



https://www.umweltbundesamt.de/publikationen/methodenkonvention-umweltkosten
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Uber lange Zeithorizonte kann die Diskontierung einen groRen Effekt haben.

Warnung: Diskontierung Uber lange Zeiten

Barwertfaktor
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Langfristige Vorteile
werden nicht gesehen,
z.B. Einnahmen von
langlebigen Kraftwerken
oder
EffizienzmalRnahmen

Langfristige Kosten
werden auch verborgen,
z.B. Ruckbau,
Entsorgung,
Klimaschaden

Umstrittenes Themal!



. E Wie viel durfen wir noch ausstofden, um mit

Global total net CO2 emissions

Billion tonnes of CO,/yr

In pathways limiting global warming to 1.5°C
with no or limited overshoot as well asin
pathways with a high overshoot, CO2 emissions
are reduced to net zero globally around 2050.

Four illustrative model pathways —

P1
P2

P3

P4

Paris konsistent zu bleiben?

Um das 1,5C Ziel zu
erreichen, missen wir
bis ungefahr 2050
aufhoren, CO,
auszustof3en, und
andere Treibhausgase
(wie Methan,
Lachgas) auch
reduzieren. Nach
2050 mussen wir
sogar CO, aus der
Luft holen (Negative
Emission
Technologies).



[

13

Merkmale des Treibhausproblems
Globalitat: Der Ort der Emissionen spielt keine Rolle.

Zeitliche Verschiebung der Konsequenzen: Schaden
betreffen klinftige Generationen, die verursachende
Generation bleibt weitgehend ohne Beeintrachtigungen.

LOsungen nur bei international koordiniertem Vorgehen:
Wer soll welche Beitrage liefern?



Was sind die Kosten und Potenziale der

Vermeidung von

Treibhausgasemissionen?

FIG. 1: MCKINSEY’S GLOBAL COST CURVE FOR THE YEAR 2030

Abatement cost
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Mote: The curve presents an estimate of the maximum potential of all technical GHG abatem ent measures below &0 per tCO . if each
lever was pursued agagressively. It is not a forecast of what role different abatem ent measures and technologies will play.
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= nen in 2030, die mehr

als 60 €/tCO,-aq
kosten.

Vergleichen Sie die
Vermeidungskosten
mit den Kosten von
Klimawandel.

Quelle: Nauclér, T. and P. A. Enkvist (2009). Pathways to a Low-Carbon Economy - Version 2
of the Global Greenhouse Gas Abatement Cost Curve. McKinsey & Company.



Instrumente zur CO,-Vermeidung
l'ﬁ - Steuern oder anderes Instrument?

 Emissionsstandard/Normen (Cap = Obergrenze)

— Beispiel: Die EU-Verordnungen zur Verminderung der
CO2-Emissionen von Stral3enfahrzeugen: Seit 2020
(vollumfanglich ab 2021) qilt ein Flottengrenzwert fir Pkw
von 95 gCO,/km

« CO,-Steuer (Pigou-Steuer)

— Ziel: Lenkung des Verhaltens (weniger ein Fiskalzweck)
zur Internalisierung externer Effekte (Soziale Kosten
werden von den Verursachern getragen)

— Bespiel: Seit 2021 deutsche CO2-Steuer auf Ol und Gas
« Cap-and-Trade-System (Handelsystem)

— Beispiel: Européaisches Emissions Trading System (ETS)
fur ~40% aller européischer Emissionen
(Energiewirtschaft, Flugverkehr innerhalb Europas und

15 Industrie)



CO2-Vermeidungskosten

l'ﬁ Emissionsstandard/Normen

Grenz- 1 * Obergrenze gesetzt
Vermeidungs-kosten « Grenzvermeidungskosten
[Eurolt CO,] abgeleitet
Notwendige
Reduktion
N AN
Implizite Grenz- " N
vermeidungs-  ¢¢ .
kosten Vermeidungskosten
Startbunkt
Y
Emissionsstandard CO,-Emissionen

(Cap) [t CO,]
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CO2-Vermeidungskosten
l'ﬁ Pigou-Steuer

Grenz- t « Kosten als Steuer gesetzt
Vermeidungs-kostgn * Volumen an CO,-
[Eurolt CO,] Reduktion wird abgeleitet

Implizite Reduktion
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VermeidUngskosten
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Grenz- 1)

Vermeidungs-koste

CO2-Vermeidungskosten
Cap-and-Trade-System

* Obergrenze gesetzt
 Zertifikate fur CO,-

[Euro/t CO,] Emissionen werden verteilt
? und/oder versteigert, dann
gehandelt
Notwendige
Reduktion
. AN
Impliziter Ve ~N
Zertifikate-preis T o
Vermeidungskosten
Startbunkt
3%

COZ-ErT{issionen
[tCO,]



Unternehmenssicht
-Zertifikate und Vermeidungskosten

‘ Vermeidungskosten
von Unternehmen 1
(Grenzkosten)

Reduktionsmafinahmen
durch Unternehmen 1

A

N

Emissionen von
Unternehmen 1

zugeteilte Zertifikate Ql Treibhausgagé

4
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| E Prinzip des Zertifikatehandels

a

‘ Vermeidungs- Vermeidungs-
kosten von kosten von
Unternehmen 1 Unternehmen 2

Reduktion durch
Unternehmen 2

A

Reduktion durch
Unternehmen 1
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Zertifikate Q, Treibhausgase Zertifikate Q, Treibhausgase
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I'E Prinzip des Zertifikatehandels

‘Vermeidungskosten Vermeidungskosten |
von Unternehmen 1 von Unternehmen 2
(Grenzkosten) (Grenzkosten)

1,7 Mrd EURO

o,
O
<
.
=
/Q
=
<

Zertifikate Q,

Zertifikate Q,

Zertifikatehandel

(Unternehmen 2 kauft
21 von Unternehmen 1)



l Aktuelle CO,-Preise

In 2021 sind die ETS-Zertifikat-Preise auf €50/tCO, gestiegen. Wohin jetzt?

200 Klimaneutralitdt:

160 in 2030

Pietzcker et ol. (2021)
140

120
100
80
60

40 EU-ETS [ T
20 Nationaler CO,-Preis (25 Euro in 2021)

0
2010 2015 2020 2025 2030

Abbildung 2: Aktuelle und nétige CO,-Preise im Europdischen Emissionshandelssystem (EU-ETS, in blau) fiir die
Sektoren Energiewirtschaft und Teile der Industrie und im nationalen Brennstoffemissionshandel (in rot) fiir die
Sektoren Verkehr und Wdrme und Teile der Industrie. Eigene Darstellung basierend auf sandbag.org, Kalkuhl & Wenz
(2020)2 (externe Kosten) und Pietzcker et al. (2021)3 (CO2-Preise fiir EU Green Deal).

22
Quelle: MCC, 2021



https://www.mcc-berlin.net/fileadmin/data/C18_MCC_Publications/2021_MCC_Klimaschutz_mit_mehr_Gerechtigkeit.pdf

.'E Andere Strategie: Innovation fordern

Technologie-Forderung hat neue Markte geschaffen, Produktionsvolumen
erhoht, was zu Kostenreduktionen gefuhrt hat (Lerneffekt = Learning-By-Doing)
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The price of solar modules declined by 99.6% since 1976

Price per Watt of solar photovoltaics (PV) modules (logarithmic axis)
The prices are adjusted for inflation and presented in 2019 US-$

$100 “oL376

$50

With each doubling of installed capacity the price
of solar modules dropped on average by 20.2%.

$20 This is the learning rate of solar modules.
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24 watt  Cumulative installed solar PV capacity (logarithmic axis)

10,000 MW 100,000 MW ™,

Data: Lafond et al. (2017) and IRENA Database; the reported learning rate is an average over several
studies reported by de La Tour et al (2013) in Energy. The rate has remained very similar since then
OurWorldinData.org - Research and data to make progress against the world's largest problems.

_icensed under CC-BY
by the author Max Roser

Lerneffekte und Lernkurven

Lernkurven: je mehr gebaut
wird, desto mehr lernt man,
wie man Kosten reduzieren
kann (effizienter, weniger
Material, andere Materiale,
bessere
Herstellungsverfahren)

Kosten reduzieren in
Abhangigkeit von der
kumulativen
Produktionsmenge Q:

K

QY
Fur Solar-PV: y = 0.3.

Ahnliche Effekte in Auto-
Industrie, Flugzeuge, usw.



. 'E Lerneffekte und Lernkurven

Viele Lander haben dazu beigetragen, darunter auch Deutschland mit dem
Erneuerbaren-Energien-Gesetz (EEG, 2000).
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Lerneffekte und Lernkurven

Ahnliche Effekte sieht man auch bei Batterien fur Elektro-Autos und erwartet man
far andere wichtige Technologien wie Wasserstoff-Elektrolyse.

2,000
1900 - 95% conf interval whole industry
1,800 ] 95% conf interval market leaders
1700 - B 5 Publications, reports and journals  +
1600 - X News items with expert statements @
1500 4 X Log fit of news, reports, and journals: 12 + 6% decline == -
1,400 \ Additional cost estimates without clear method X
1300 Market leader, Nissan Motors, Leaf @
-§ 1200 4 Market leader, Tesla Motors, ModelS O
¥ 1100 - Other battery electric vehicles ¢
8. Log fit of market leaders only: 8 + 8% decline == ==
w 1,000 - 4
% ; : ) ;
4 900 Log fit of all estimates: 14 + 6% decling  —
X Future costs estimated in publications
o 800 A
~N 200 - <US$150 per kWh goal for commercialization
600 -
500 - A
400 A
300 % A a
100 - i
26 0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
2005 2010 2015 2020 2025 2030

Year



Klimawandel: Steuern, Innovation und
. E Regulierung

In der Tat werden alle Instrumente bendtigt und eingesetzt. Die richtige
Mischung wird heftig umstritten (Debatte um Deployment versus
Innovation).

- Steuern / Cap-Trade: Erfolge: Ausstieg aus Kohle in Grol3britannien
und bald in Europa; Sulfurdioxidreduktion, um sauren Regen zu
bekampfen

 Normen und Standards: Erfolge: Auto-emissionen,
Effizienzmallnahmen flir Kuhlschranke, Gebaudesanierung, usw.

« Technologie-Forderung: Erfolge: Solarenergie, Windenergie,
Batterien, Elektro-Autos, Kernenergie, Wasserstoff?

27



. DONUT-
OKONOMIE

Endlich ein Wirtschaftsmodell,
das den Planeten nicht zerstort
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