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Bereit fUr Neues

Die Koalition und der Klimaschutz:
Union und SPD im Vergleich

In aller Kuirze:

Union und SPD haben in ihren Wahlprogrammen
Klimapolitik weniger betont als 2021.

CDuU/CSU fordern Politikwechsel auch im Klimaschutz.
Mogliche Kompromisse bei Strompreissenkung, Neu-
bewertung des Kohleausstiegs und sozialen Aus-
gleichsmalRnahmen.

Gleiche Ziele, verschiedene Wege

Deutschland hat gewahlt, und eine Neuauflage der Koalition aus Union
und SPD rickt in greifbare Nahe. Auch wenn Klimaschutz und Umwelt-
themen im Wahlkampf keine gro3e Rolle gespielt haben, wird sich auch
ein moglicher Kanzler Friedrich Merz Gedanken dariiber machen mis-
sen, wie die Regierung das Land sicher in die Klimaneutralitat steuern
kann. Beide Parteien bekennen sich zu den beschlossenen Klimazielen
Deutschlands und der EU. Doch ihre Pléane, wie sie diese Ziele erreichen
wollen, unterscheiden sich in einigen Aspekten erheblich. Die Unions-
parteien wollen das Gebaudeenergiegesetz der Ampel-Regierung in der
jetzigen Form abschaffen und das Verbrenner-Aus riickgangig machen.
Auch der Kohleausstieg soll auf den Priifstand, sodass sich dieser mog-
licherweise bis Gber 2030 hinaus verzdgern kénnte. Im Einklang mit der
angestrebten technologieoffenen und marktorientierten Herangehens-
weise an den Klimaschutz halten CDU/CSU an der Option Kernenergie
fest. Die SPD hingegen vertritt zu all diesen Punkten eine deutlich an-
dere Position. Zudem betonen die Sozialdemokraten in ihrem Wabhlpro-
gramm die soziale Komponente des Klimaschutzes starker als die Kon-
servativen. Dennoch gibt es Uberschneidungen und mogliche Kompro-
misslinien. Im Vergleich zum Koalitionsvertrag der Ampel dirfte der Kli-
maschutz insgesamt eine etwas untergeordnete Rolle spielen, wéhrend
die neue Koalition wohl die Themen Energiesicherheit und Bezahlbar-
keit starker betonen wird.
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Was wollen die Parteien?

Klimaschutz gehorte 2021 zu den bestimmenden Themen im Wahl-
kampf. 2025 halten sich damit selbst die Griinen etwas zuriick. Doch die
Wirtschaftskrise hangt eng mit dem Klimaschutz zusammen. Was also
planen Union und SPD in dieser Hinsicht?

Abb. 1: Tabellarische Darstellung klimapolitischer Positionen
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Quelle: Parteiprogramme Union & SPD, LBBW Research

Fur beide Parteien standen in diesem Wahlkampf allerdings andere
Themen im Vordergrund, etwa innere sowie auf3ere Sicherheit und Wirt-
schaft. Es bleibt daher abzuwarten, wie stark der Klimaschutz in den
Sondierungsgesprachen zum Zuge kommt. Zur Referenz: Im 86-seiti-
gen gemeinsamen Wahlprogramm der CDU und CSU findet das Thema
,Klima- und Umweltschutz auf vier Seiten Platz. Die SPD ,kampft in
ihrem Wahlprogramm auf knapp zwei Seiten fur ,Klimaschutz, den sich

jeder leisten kann®.
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Konflikte und Kompromisse

Union und SPD erkennen beide den Klimaschutz als zentrale Heraus-
forderung an, wollen allerdings unterschiedliche Wege verfolgen, um die
Ziele zu erreichen. Wahrend die SPD einen starkeren sozial orientierten
Ansatz wabhlt, legt die CDU/CSU den Fokus auf marktwirtschaftliche Me-
chanismen und die Bedeutung einer starken Wirtschaft. Wo liegen also
hier die Schnittmengen und wo die Kompromissmaglichkeiten?

1. Kohleausstieg

Ein erster Kompromiss kénnte in einer Aufweichung des Kohleausstiegs
bestehen. Der Vorschlag der Union besteht dabei darin, den Ausstieg
aus der Kohleverstromung an bestimmte Ausbauziele fur erneuerbare
Energien zu koppeln. Das wiirde bedeuten, dass Deutschland erst dann
endgiltig aus der Kohle aussteigt, wenn geniigend regenerative Alter-
nativen vorhanden sind. Eine solch behutsame Herangehensweise
konnte fur die SPD attraktiv sein, insbesondere vor dem Hintergrund der
intensiven Diskussionen, die das Abschalten der letzten deutschen
Kernkraftwerke begleitet haben. Doch diese Vorsicht reicht nicht aus.
Um einen Kompromiss zu erzielen, konnten die Sozialdemokraten auf
konkretere Ausbauziele bei den erneuerbaren Energien pochen, um so
den Kohleaussteig nicht kiinstlich zu verlangern.

Im Jahr 2024 war die Kohleverstromung eine der teuersten Energiequel-
len, deutlich kostspieliger als Windkraft und Photovoltaik, zumindest was
die Stromgestehungskosten angeht. Dennoch lasst sich im Sinne der
Versorgungssicherheit und eines geordneten, nachhaltigen Ubergangs
mit der Vermeidung von Energieengpassen durchaus fur eine solche
Regelung argumentieren. Schlief3lich war Kohle auch 2024 ein wichtiger
Trager im deutschen Energiemix. Zwar ging im ersten Halbjahr 2024 die
in Kohlekraftwerken erzeugte Strommenge gegentber dem Vorjahres-
zeitraum um 26,4 % auf knapp 46 Mrd. Kilowattstunden zurtick, was den
niedrigsten Wert seit Beginn der Erhebung 2018 darstellt. Mit einem An-
teil von fast 21 % an der Gesamtstromerzeugung blieben Braun- und
Steinkohle dennoch nach Wind der zweitwichtigste Energietrager.

2. Technologieoffensive

Auch bei der angekiindigten Technologieoffensive konnten beide Koali-
tionspartner auf einen gemeinsamen Nenner kommen. Anstatt alte
Atomkraftwerke zu reaktivieren, kdnnte sich die Koalition auf eine ver-
starkte Erforschung neuer Energietechnologien einigen. Besonders im
Fokus konnten dabei Fusionskraftwerke und die Wasserstofftechnologie
stehen. Auch ein klares Bekenntnis zur CO2z-Kreislaufwirtschaft mit Ab-
spaltung, Speicherung und Weiterverwendung ist durchaus denkbar.
Die Union kénnte dabei guten Gewissens behaupten, sie hatte ihr Wahl-
versprechen, an der Option Kernenergie festzuhalten, wahrgemacht.
Die SPD dahingegen muss sich wohl kaum Sorgen machen, dass die
bereits abgestellten Kernkraftwerke, wiederbelebt werden kodnnten.
Denn die von der CDU/CSU angestrebte Priifung zur Reaktivierung be-
reits abgeschalteter Kernkraftwerke kdnnte zu einem ernlichternden Er-
gebnis fuhren. Wenn die Union die Wirtschaftlichkeit der Energieversor-
gung genau untersucht, kénnte sich herausstellen, dass die Option
Kernkraft angesichts der aktuellen Kostenstrukturen und technischen
Herausforderungen wenig attraktiv ist.

3. Gebaudeenergiegesetz

Die Union will das ,Heizungsgesetz“ ihrem Wahlprogramm zufolge ab-
schaffen. Ein solches Gesetz existiert nur nicht. Bei dem umstrittenen
Gesetz von 2023 handelt sich um eine Novelle, also eine Uberarbeitung,
des bereits seit 2020 bestehenden Gebaudeenergiegesetzes (GEG).
Was konkret die CDU/CSU also vorhat, lasst sich der Aussage nicht
entnehmen. Sicher ist jedoch, dass eine vdéllige Abkehr alleine wegen
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des regulatorischen Drucks aus Brissel, die Energieeffizienz von Ge-
bauden zu erhéhen, nicht realistisch ist. Mehr Wabhlfreiheit fir Eigentu-
mer, denn ,sie wissen am besten, welche Heizungsart zu ihrem Wohn-
eigentum und zu ihrem Geldbeutel passt®, wie es im Unions-Wahlpro-
gramm heil3t, hort sich im ersten Schritt verlockend an. Doch was sind
die angestrebten klimafreundlichen Alternativen? Dabei darf der Emis-
sionshandel und dessen stetig steigende Preise nicht aufBer Acht blei-
ben. Es geht also um weit mehr als die Auswahl einer Heizung. Es sind
Zweifel angebracht, ob Hauseigentimer die langfristigen Kosten ihrer
Entscheidung angesichts der Komplexitat tatsachlich tberblicken kén-
nen. Doch auch hier wird es voraussichtlich zu einem Kompromiss zwi-
schen den Verhandlungspartnern kommen. Bis 2026 mussen alle EU-
Mitgliedslander die EU-Gebaudeeffizienzrichtlinie in nationales Recht
gegossen haben. Im Zuge dessen wird die Regierung das GEG ohnehin
reformieren missen.

4. Sozialer Ausgleich

Auch bei der finanziellen Entlastung der Blrger konnten CDU/CSU und
SPD gemeinsame Wege finden. Allgemein kann die Union bei diesem
Thema einige Schritte auf die SPD zugehen. ,Klimaschutz muss bezahl-
bar sein“ — dieser Grundsatz gilt besonders flr Blrger in wirtschaftlich
schwierigen Situationen, die mehrheitlich die AfD gewahlt haben. Um
eine erneute Verdoppelung der AfD-Wahler in vier Jahren zu verhindern,
muss eine schwarz-rote Koalition gezielt die einkommensschwacheren
Bevolkerungsschichten entlasten. Ein erster Schritt ware dabei, wie an-
gekindigt die Netzentgelte zu deckeln und die Stromsteuer zu senken.
Auch der unbeliebte CO2-Preis wird sicherlich auf der Agenda stehen.
Wahrend CDU/CSU die Einnahmen aus dem CO2-Handel nutzen mdch-
ten um die eben genannten Entlastungen zu finanzieren (Klimabonus),
streben die Sozialdemokraten die Einfuihrung eines Klimageldes an,
also direkte Ausgleichszahlungen fur Haushalte. (siehe dazu auch die
Studie des LBBW Research: Klimageld — Effektives Instrument oder zu
kurz gedacht?) Doch der gemeinsame Wille zur Entlastung der Blrger
lasst auf einen verhaltnisméaRig leichten Kompromiss hoffen.

5. Mobilitat und Verkehr

Ein zentrales Streitthema zwischen den beiden voraussichtlichen Koali-
tionaren ist der Umgang mit der angeschlagenen deutschen Automobil-
industrie. Wahrend die SPD am Verbrenner-Aus festhalten will und ein
Tempolimit auf Autobahnen fordert, lehnen CDU und CSU diese Mal3-
nahmen strikt ab. Ein moglicher Handel: Die SPD verzichtet auf das
Tempolimit, setzt dafiir ein giinstiges OPNV-Ticket durch und schafft so
eine Nachfolge fur das Deutschlandticket. Die allgemeine Ausrichtung
der Industrie bleibt ein schwieriges Diskussionsthema. Zumindest auf
eine verstarkte Forderung der E-Mobilitéat konnten sich die Koalitions-
partner einigen, etwa durch einen beschleunigten Ausbau der Ladeinf-
rastruktur und Steuervorteile beim Erwerb eines Elektroautos. Diese
MafRnahmen stimulieren sowohl die Wirtschaft als auch die Mobilitats-
transformation. Als Entgegenkommen kénnten die Sozialdemokraten
Mafnahmen zur Sicherung von Arbeitsplatzen in der Automobilindustrie
unterstitzen, etwa durch Umschulungsprogramme und eine staatliche
Forderung von Forschung und Entwicklung im Bereich nachhaltiger Mo-
bilitatstechnologien.

Fazit

Auch wenn die Koalition noch nicht besiegelt ist, scheint sie — schon
wegen mangelnder Alternativen — doch sehr wahrscheinlich. Vieles im
Land wird sich &ndern mussen, und auch der Klimaschutz kommt auf
den Prifstand. Weder SPD noch Union hatten die Klimapolitik im Wahl-
kampf gro3 thematisiert, und das wird sich auch in einem méglichen Ko-
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alitionsvertrag niederschlagen. Eine schwarz-rote Regierung wird wahr-
scheinlich eine weniger ambitionierte, starker auf Versorgungssicherheit
und wirtschaftliche Entlastung fokussierte Klimapolitik verfolgen, als es
die Vorgangerin getan hat. Die ersten Sondierungsergebnisse, die ein
Sondervermdégen in Héhe von 500 Milliarden Euro fiir Infrastruktur Gber
die nachsten zehn Jahre versprechen, signalisieren bereits Handlungs-
willen. Wie stark der Klimaschutz in diesen Investitionen beriicksichtigt
wird, bleibt abzuwarten. Ein mégliches Szenario kénnte so aussehen:
Die neue Bundesregierung setzt zwar den Ausbau erneuerbarer Ener-
gien fort, doch der Schwerpunkt kénnte sich starker auf die Sicherstel-
lung der Energieversorgung und die finanzielle Entlastung der Birger
verlagern. Klimaschutz wirde zukiinftig dem Primat der sozialen Ver-
traglichkeit und der Wirtschaftlichkeit unterliegen.
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Disclaimer

Diese Publikation richtet sich ausschlief3lich an Empfanger in der EU, Schweiz und in
Liechtenstein.

Diese Publikation wird von der LBBW nicht an Personen in den USA vertrieben und die
LBBW beabsichtigt nicht, Personen in den USA anzusprechen.

Aufsichtsbehdrden der LBBW: Europaische Zentralbank (EZB), Sonnemannstra3e 22,
60314 Frankfurt am Main und Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin),
Graurheindorfer Str. 108, 53117 Bonn / Marie-Curie-Str. 24-28, 60439 Frankfurt.

Diese Publikation beruht auf von uns nicht Uberprifbaren, allgemein zuganglichen Quel-
len, die wir fir zuverlassig halten, fur deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch
keine Gewahr ubernehmen kénnen. Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung tber den
Markt und die Produkte zum Zeitpunkt des Redaktionsschlusses wieder, ungeachtet et-
waiger Eigenbestande in diesen Produkten. Diese Publikation ersetzt nicht die personli-
che Beratung. Sie dient nur Informationszwecken und gilt nicht als Angebot oder Auffor-
derung zum Kauf oder Verkauf. Fiur weitere zeitnéahere Informationen tiber konkrete An-
lagemaoglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie sich
bitte an Ihren Anlageberater.

Wir behalten uns vor, unsere hier geduRerte Meinung jederzeit und ohne Vorankindi-
gung zu andern. Wir behalten uns des Weiteren vor, ohne weitere Vorankindigung Ak-
tualisierungen dieser Information nicht vorzunehmen oder véllig einzustellen.

Die in dieser Ausarbeitung abgebildeten oder beschriebenen friheren Wertentwicklun-
gen, Simulationen oder Prognosen stellen keinen verlasslichen Indikator fur die kiinftige
Wertentwicklung dar.

Die Entgegennahme von Research Dienstleistungen durch ein Wertpapierdienstleis-
tungsunternehmen kann aufsichtsrechtlich als Zuwendung qualifiziert werden. In diesen
Fallen geht die LBBW davon aus, dass die Zuwendung dazu bestimmt ist, die Qualitat
der jeweiligen Dienstleistung fiir den Kunden des Zuwendungsempfangers zu verbes-
sern.

Mitteilung zum Urheberrecht: © 2014, Moody’s Analytics, Inc., Lizenzgeber und Kon-
zerngesellschaften ("Moody’s"). Alle Rechte vorbehalten. Ratings und sonstige Informa-
tionen von Moody’s ("Moody’s-Informationen") sind Eigentum von Moody’s und/oder
dessen Lizenzgebern und urheberrechtlich oder durch sonstige geistige Eigentums-
rechte geschutzt. Der Vertriebshandler erhalt die Moody’s-Informationen von Moody’s in
Lizenz. Es ist niemandem gestattet, Moody’s-Informationen ohne vorherige schriftliche
Zustimmung von Moody’s ganz oder teilweise, in welcher Form oder Weise oder mit
welchen Methoden auch immer, zu kopieren oder anderweitig zu reproduzieren, neu zu
verpacken, weiterzuleiten, zu Ubertragen zu verbreiten, zu vertreiben oder weiterzuver-
kaufen oder zur spateren Nutzung fiir einen solchen Zweck zu speichern. Moody’s® ist
ein eingetragenes Warenzeichen.
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