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A. Allgemeine Hinweise zur Energie-Info

Die Energie-Info gibt einen Uberblick tiber die derzeit existierenden Regelungen, stellt den
unmittelbaren Handlungsbedarf tbersichtlich dar und beantwortet den durch die REMIT be-
troffenen Unternehmen die zentralen und vordringlichen Fragen hinsichtlich der Umsetzung
der REMIT. Sie enthélt zur besseren Ubersicht auBerdem verschiedene graphische Darstel-
lungen des Regelungsgehalts der REMIT und Handlungsempfehlungen fur die Energiever-
sorgungsunternehmen.

Die REMIT wirft mit Blick auf inre Umsetzung viele Fragen auf, die sich auch eineinhalb Jahre
nach ihrem Inkrafttreten noch nicht rechtssicher beantworten lassen. Aus diesem Grund kon-
zentriert sich die Energie-Info auf die Inhalte der REMIT, die sofortigen Handlungs- bzw. Pri-
fungsbedarf nach sich ziehen. Die wesentlichen Aspekte zu den einzelnen Prifungspunkten
greift die Energie-Info in Form von Fragen und Antworten und anhand von Beispielen auf.

Die Energie-Info soll die Unternehmen zudem darin unterstiitzen, ein Compliance Regime zu
entwickeln, um die Anforderungen der REMIT einzuhalten.

B. REMIT-Uberblick

1. Allgemeines

Am 28. Dezember 2011 ist die Verordnung (EU) Nr. 1227/2011 des Europaischen Parla-
ments und des Rates vom 25. Oktober 2011 Uber die Integritat und Transparenz des Ener-
giegroBhandelsmarkts (Regulation (EU) No 1227/2011 of the European Parliament and of the
Council of 25 October 2011 on wholesale energy market integrity and transparency — REMIT)
in Kraft getreten. Die Verordnung gilt unmittelbar und bedarf grundséatzlich keiner Umsetzung
in nationales (deutsches) Recht. Verschiedene Vorgaben der REMIT bedlrfen jedoch der
Konkretisierung durch die EU-Kommission und entfalten zunachst keine Wirkung. Dies gilt
beispielsweise fir die Datentbermittlungspflichten der Marktteilnehmer nach Art. 8 der
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REMIT und die Pflicht zur Registrierung bei der zustandigen nationalen Regulierungsbehérde
nach Art. 9 der REMIT (zum Zeitplan siehe Kapitel C Ausblick).

Bei der REMIT handelt es sich um eine branchenspezifische Regulierung des europaischen
EnergiegroBhandelsmarktes in Bezug auf Transparenz gegentiber dem Markt einerseits und
Informationspflichten gegenliber den Behdrden andererseits sowie zur Erhéhung von Integri-
tat. Die Verordnung soll somit das Vertrauen der Offentlichkeit und der Marktteilnehmer in
den EnergiegroBhandel stérken und ein ordnungsgemaBes Funktionieren gewahrleisten.
Aufgrund der Anwendung im gesamten Rechtsraum der Europédischen Gemeinschaft soll so
auch die europaische Marktentwicklung und -integration vorangetrieben werden.

Die wichtigsten Punkte der REMIT sind vor diesem Hintergrund die Regelungen:

=  zum Verbot von Marktmissbrauch (Insiderhandel und Marktmanipulation)

=  zur Veroffentlichung von Daten (Insider-Informationen) gegenuber dem Markt

=  zur Meldung von Daten (insb. Transaktionsdaten) gegeniber den Behérden

=  zur Registrierung von Marktteilnehmern

=  zur Uberwachung und Durchsetzung der Regelungen durch die zustandigen Behérden
Transparenz im Sinne der REMIT wird unterschiedlich aufgefasst:

Die Meldungen an die européische Regulierungsbehdrde die Agency for the Cooperation of
Energy Regulators (ACER) sind nicht &ffentlich und werden ausschlieBlich zur Uberpriifung
der Integritat im EnergiegroBhandel genutzt. Dies gilt fiir die Meldung von EnergiegroBhan-
delsprodukten und der Meldung von Fundamentaldaten. ACER und auch die
Markttransparenzstelle werden die Daten nur intern auswerten und nicht veréffentlichen.

Transparenz Marktintegritat

Veroffent-
lichung von
Meldung von Insider-
Handels- Informationen
daten an und Meldung
ACER von Funda-
mentaldaten
an ACER

Markt- Insider-
manipulationsver- Handels-
o]0) verbot

Meldung von
Fundamen-
taldaten an

Gilt far physische Gas,- Strom und Trans-
portvertradge sowie —markte, soweit sie
nicht Finanzdienstleistungen sind

Gilt far Gas-, Strom- und Transportvertrage sowie
-markte

Abb. 1 Ubersicht iiber den Regelungsgehalt der REMIT
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Um den birokratischen Aufwand zu minimieren, sehen die REMIT-Vorgaben vor, mdgliche
Doppelmeldungen eines Marktteilnehmers an verschiedene Behdérden zum gleichen Sach-
verhalt zu vermeiden. Allerdings sind insbesondere die zentralen Definitionen der Insider-
Informationen und der Marktmanipulation zu weit und unprazise.

Die REMIT selbst sieht keine konkreten Sanktionen mit Blick auf Verst6Be gegen die REMIT
vor. Die Mitgliedstaaten sind allerdings verpflichtet, innerhalb von 18 Monaten nach ihrem
Inkrafttreten (Stichtag 29. Juni 2013) Sanktionen vorzusehen und ihre Durchsetzung sicher-
zustellen, Art. 18.

Diese Umsetzungsverpflichtung aus der REMIT hat Deutschland mit der Erganzung der Vor-
schriften Uber Ordnungswidrigkeiten in § 95 Energiewirtschaftsgesetz (EnWG) und der Ein-
fihrung von Strafvorschriften in § 95a und b EnWG durch das Markttransparenzstellen-
Gesetz bereits vorzeitig erfullt. Mit Blick auf die Auslegung der REMIT-Pflichten bestehen
derzeit allerdings noch groBe Unsicherheiten.

Die Bundesnetzagentur (BNetzA) ist mit dem Inkrafttreten der neuen Regelungen des
Markttransparenzstellen-Gesetzes auch fiir die Uberwachung der Einhaltung der REMIT-
Vorgaben zustandig. § 56 Nr. 4 des EnWG bestimmt, dass die BNetzA die Aufgaben wahr-
nimmt, die den Regulierungsbehérden der Mitgliedstaaten mit der Verordnung (EU) Nr.
1227/2011 (REMIT) Ubertragen worden sind. Zur Erflllung dieser Aufgaben hat die BNetzA
die Befugnisse, die ihr auf Grund der REMIT-Verordnung und bei der Anwendung des EnNWG
zustehen. Es gelten die Verfahrensvorschriften des EnWG.

2. Anwendungsbereich'

Die Verordnung gilt fir alle Unternehmen, die im Handel mit EnergiegroBhandelsprodukten
tatig sind, unabhangig von ihrer GréBe. Der Begriff der ,,EnergiegroBhandelsprodukte” um-
fasst grundsatzlich alle Vertrage Uber die Lieferung von Erdgas oder Strom, bei denen die
Lieferung in der EU erfolgt und Vertrage, die den Transport von Erdgas oder Strom in der EU
betreffen. ,EnergiegroBhandelsprodukte” sind auch Derivate, die den Transport, die Lieferung
oder den Handel von Strom oder Erdgas betreffen, Art. 2 Abs. 4.

Die Vorgaben der REMIT knlpfen damit an eine bestimmte Tatigkeit oder die Tatsache an,
dass Handelsgeschéfte abgeschlossen wurden. Ein Anknupfungspunkt ist auch die konkrete
Kenntnis einer Person im Hinblick auf Insider-Informationen. Unabh&ngig von dem in
Deutschland gangigen Marktrollenverstéandnis kann also jedes im EnergiegroBhandelsmarkt
tatige Unternehmen durch die Vorgaben der REMIT verpflichtet sein und sollte entsprechen-
de Vorkehrungen treffen.

In erster Linie betreffen die Regelungen das Geschéftsfeld der Handler, aber beispielsweise
auch Lieferanten (Vertriebe) sowie groBe Endkunden, Betreiber von konventionellen Kraft-
werken, von EEG-Anlagen sowie von Gasspeichern und LNG-Anlagen. Auch Verteilernetzbe-
treiber kbnnen, wenn sie am EnergiegroBhandelsmarkt teilnehmen, den Verpflichtungen der

! naher dazu siehe Fragen & Antworten-Katalog Frage A1 und A2
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REMIT unterliegen. Fernleitungs- und Ubertragungsnetzbetreiber sind ausdriicklich in den
Anwendungsbereich eingeschlossen, Art. 2 Abs. 7.

Die REMIT ist auch fiir Personen mit Sitz auBerhalb der EU anwendbar, soweit sie innerhalb
der EU liefern, transportieren, erzeugen, beziehen oder handeln.

Marktintegritatsregime gilt fur alle Marktteilnehmer der EnergiegroBhandelsmarkte
(Strom, Gas, Transport)

Gilt nicht fiir:
Finanzinstrumente,
die der Marktmiss-
brauchsrichtlinie
(MAD) unterliegen

Gas-, Strom-,
Transportderivate,
die an Borsen
gehandeltwerden
(und MTF)

CO,

Gilt einge-
TSOs: hinsichtlich
Reserve-und
Ausgleichsenergie

und Schutz kritischer

Infrastrukturen

Physisch
abgewickelte
EnergiegroBhandels
-produkte und OTC-
Geschafte (Spotund
Termin) fir Gas und
Strom

Transportvertrage

Liefervertrage mit
Endverbrauchern
gréBer600 GWh

Manipulativer
Handel: falsche/
irrefihrende
Signale in Bezug
aufAngebot,
Nachfrage, Preis &
Bonitat sowie
kinstliches
Preisniveau

Manipulative
Information:
falsche/irrefihrende
Information

Gilt fiir jedermann:

Erwerb oder
VerauBerung auf
Basis von Insider-
Informationen

Weitergabe von
Insider-
Informationen an
Dritte vor ihrer
Veroffentlichung

Anlageempfehlung
(Empfehlung zu
erwerben oder zu
verauBern oder
jemanden dazu zu
verleiten)

Fundamental-
datentransparenz

in Bezug auf die
Herstellungs-
Lager-,
Ubertragungs- und
Verbrauchskapazitat

Abb. 2 Ubersicht (iber das Marktintegrittsregime (Insider-Handelsverbot und Verbot der Marktmanipulation)

Meldung/Verdffentlichung
von Fundamentaldaten/
Insiderinformationen

Eigentimer/Betreiber
der Infrastruktur;
Marktteilnehmer

Meldung aller GroBhandelsenergiegeschéfte in Bezug auf
Gas, Strom und Transport (einschl. Derivate/Finanzinstrumente)

Marktteilnehmer
/Agenten

Transparenz-
Verordnungim
Rahmen des
3. Paketes

offentliche

Transparenz

Borsen

Meldung von Transaktionsdaten

Repositories

und Fundamentaldaten: die
ACER-Richtlinienlegen die
Einzelheiten fest

ACER

Zentrale EU-Datenstelle

nationale Energiemarkt-

Regulierungsbehdrden

nationale Finanzmarkt-
Regulierungsbehdrden

Teilen von Daten

Marktransparenzstelle
(BKartA/BNetzA)

Finanzmarkt-
Regulierungs-
behdérden

weitere relevante
Behorden, z.B. ESMA

Abb. 3 Ubersicht iiber die Melde- und Informationswege nach REMIT
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3. Verhéltnis zu Finanzmarktregulierung nach MiFID, MAD und EMIR

Die entsprechenden Regelungen in der REMIT sollen sicherstellen, dass die Unternehmen
nicht gleichzeitig dieselben Pflichten aus der energiewirtschaftlichen REMIT, den bestehen-
den Richtlinien der Finanzmarktregulierung (MiFID und MAD?) und der Verordnung iiber
OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister (EU-Verordnung 648/2012
EMIR) erflllen missen. Zum einen gelten die Transaktionsmeldepflichten der REMIT fir alle
Arten von EnergiegroBhandelsprodukten (physische/finanziell erflllte sowie
OTC/bérsengehandelt) und zum anderen stellt die REMIT durch entsprechende Vorschriften
sicher, dass keine Doppelmeldung durch die Unternehmen erfolgen muss. Ferner nimmt die
REMIT Bezug auf die MiFID und die MAD. In der REMIT ist klar geregelt (Art.1 Abs.2), dass
Artikel 3 (Verbot von Insider-Handel) und Artikel 5 (Verbot der Markmanipulation) nicht fir
Finanzinstrumente gelten, die weiterhin den Verboten der Marktmissbrauchsrichtlinie (MAD)
unterliegen, d. h. im wesentlichen bérsengehandelte Warenderivate. Fir alle anderen Ener-
giegroBhandelsprodukte gelten die Marktintegritatsregeln der REMIT.

Die REMIT nimmt Bezug auf die Begriffe des Finanzinstrumentes bzw. des Derivates. Diese
Begriffe sind in der MiFID und dem Kreditwesengesetz (KWG) festgelegt. Die seit dem

16. August 2012 geltende EU-Verordnung "European Market Infrastructure Regulation”
(EMIR) trifft Regelungen fir den Handel mit OTC-Derivaten. Zu diesem Themenkomplex ent-
halt die BDEW-Anwendungshilfe zur Umsetzung der EU-Verordnung ,EMIR*® zur Regulie-
rung des auBerbdrslichen Handels mit Derivatprodukten weitere Informationen.

Artikel 8 (Datenerhebung) der REMIT gilt auch fir Derivate von EnergiegroBhandels-
produkten und somit wird nach Ablauf der Umsetzungsfrist auch eine Meldung aller Derivate
auf Strom, Gas und den Transport von Strom und Gas erforderlich sein. Da sowohl die MiFID
[l als auch die EMIR die Meldung dieser Geschéfte zukunftig vorschreiben werden, ist inso-
weit das Gebot der Vermeidung von Doppelmeldungen anwendbar. Da die Ausfihrungsvor-
schriften zur EMIR bereits weiter fortgeschritten sind als diejenigen zur REMIT, werden die
diesbeziiglichen Meldungen unter EMIR an ein Trade-Repository vermutlich ausreichend
sein, um die Pflichten auch nach REMIT zu erfillen.

Der Vollstéandigkeit halber ist hier auch zu erwahnen, dass neben den Regelungen zur Fi-
nanzmarktaufsicht im Ubrigen auch das EnWG in § 5a umfangreiche Aufbewahrungs- und
Transparenzpflichten flr Energieversorgungsunternehmen vorsieht.

2 MiFID: Finanzmarktrichtlinie (Markets in Financial Instruments Directive)

MAD: Marktmissbrauchsrichtlinie (Market Abuse Directive)

% BDEW Energie Info BDEW -Anwendungshilfe zur Umsetzung der EU -Verordnung ,EMIR" zur Regulierung des
auBerbdrslichen Handels mit Derivatprodukten vom 14. Mai 2013
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4. Verhaltnis zum Markttransparenzstellen-Gesetz

Am 12. Dezember 2012 ist das Markttransparenzstellen-Gesetz in Kraft getreten. Das Gesetz
erganzt die Vorschriften des Gesetzes gegen Wettbewerbsbeschréankungen (GWB) sowie
des EnWG und schafft die Voraussetzung fir den Aufbau einer Markttransparenzstelle fur die
Uberwachung des GroBhandels mit Strom und Gas. Das Gesetz setzt mit der Anderung des
EnWG die Vorgaben der REMIT um und legt fest, dass die fir den Vollzug der REMIT zu-
sténdige Behdrde die BNetzA ist, § 56 EnNWG. Die bei der BNetzA einzurichtende
Markttransparenzstelle, an der auch das Bundeskartellamt (BKartA) beteiligt ist, soll nach §
47b GWB als nationale Marktiberwachungsstelle geman Art. 7 Abs. 2 Unterabs. 2 der
REMIT den GroBhandel mit Elektrizitat und Erdgas Uberwachen. Dies umfasst die Erfassung
von Informationen zur Uberwachung von Fundamental-, Erzeugungs- und Handelsdaten. Sie
arbeitet dabei mit der ACER nach Art. 7 Abs. 2 und Art. 10 der REMIT zusammen.

Mit dem Inkrafttreten des Markttransparenzstellen-Gesetzes und der Anderung im GWB er-
geben sich noch keine konkreten Handlungspflichten hinsichtlich der Datenmeldung an die
Markttransparenzstelle. Die Befugnisse der Markttransparenzstelle miissen zunéchst in einer
Verordnung konkretisiert werden. Inhalt und Umfang einzelner Datenmeldepflichten werden
in Festlegungen konkretisiert, die aufgrund der Verordnung erlassen werden. Ein konkreter
Zeitplan fir den Erlass einer solchen Verordnung ist noch nicht bekannt (Stand 01.Oktober
2013).

C. Regulatorische Vorgaben und Ausblick

Wie dargestellt, bedirfen verschiedene Vorgaben der REMIT der Konkretisierung durch die
EU-Kommission und entfalten zundchst keine Wirkung. Die Bestimmungen Uber die Datener-
hebung von Marktteilnehmern und die damit verbundenen Datenlibermittlungspflichten ge-
genuber ACER nach Art. 8 Abs. 1 sowie auch gegeniber der nationalen Regulierungsbehér-
de nach Art. 8 Abs. 5 treten daher erst sechs Monate nachdem die EU-Kommission die not-
wendigen Durchfihrungsrechtsakte erlassen hat in Kraft. Der Zeitpunkt, ab dem die Pflicht
zur Registrierung bei der zustandigen nationalen Regulierungsbehdérde greift, hangt von der
tatsachlich erfolgten Einrichtung der jeweiligen Verzeichnisse ab, wobei die nationalen Regu-
lierungsbehdérden jeweils spatestens innerhalb von drei Monaten nach Erlass der o. g. Durch-
fihrungsrechtsakte zur Einrichtung solcher Verzeichnisse verpflichtet sind, Art. 9 Abs. 2. Die
Mitgliedstaaten fihren und pflegen diese zentralen Verzeichnisse. Die Daten werden an
ACER Ubermittelt, die ein europaisches Verzeichnis fihrt, Art. 9 Abs. 3. Genaueres zur Da-
tenlieferung (Formate, Fristen, Intervalle) wird in den Durchfiihrungsrechtsakten geregelt.

Bisher liegen noch keine Entwirfe der Durchfihrungsrechtsakte vor. Allerdings arbeitet die
zustandige Generaldirektion Energie der EU-Kommission unterstitzt durch ACER bereits an
Vorschlagen flr die Registrierung und die Datenmeldung.

So hat ACER am 29. Juni 2012 das Format zur Registrierung verdéffentlicht. Damit ist ein ers-
ter Schritt zur konkreten technischen Umsetzung bekannt. Die Registrierung der deutschen
Marktteilnehmer bei der BNetzA soll unabhéangig von den Durchfiihrungsrechtsakten noch im
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4. Quartal 2013 beginnen. In jedem Fall muss aber die Registrierung drei Monate nach In-
krafttreten der Durchfihrungsrechtsakte beginnen.

Zur Vorbereitung des Erlasses der Durchflihrungsrechtsakte durch die EU-Kommission hat
ACER Vorschlage zu folgenden Aspekten konsultiert:

- einem ,Record of Transaction**, also einem einzurichtenden Transaktionsregister ein-

schlieBlich Art und Umfang der zu meldenden Daten je Transaktion und

- wann, nach ACERs Auffassung, die Marktteilnehmer selbst und wann zentrale Stel-
len, wie Handelsplattformen und Netzbetreiber, Daten melden sollen.

Das Konsultationsdokument gab bereits Aufschluss Uber die Sichtweise der européischen
Behorde auch mit Blick auf die Auslegung der Vorgaben der REMIT. Gleiches gilt fiir den
ACER-Entwurf Technischer Standards flr die Meldung von Handels- und Fundamentaldaten
sowie die Registrierung fir RRM und RIS®. Die Ergebnisse der Konsultation hat ACER zu-
sammengefasst und der EU-Kommission zur Unterstiitzung der Arbeiten zur Verfligung ge-
stellt.

Auch die EU-Kommission hat eine Konsultation zum Rahmen fir die Daten- und Trans-
aktionsmeldung durchgefuhrt und bereitet damit die Durchflihrungsrechtsakte vor. Der BDEW
geht davon aus, dass sich die Ausgestaltung noch weit in das Jahr 2013 ziehen wird und mit
dem Start der Datenmeldung ab 2014 zu rechnen ist.

DarUber hinaus hat ACER am 28. September 2012 die zweite Auflage ihrer unverbindlichen
Guidance zur Auslegung der REMIT verdffentlicht, die unter anderem starker als die Vorgéan-
gerversion auf die verschiedenen Begriffsdefinitionen und die Verdffentlichung von Insider-
Informationen eingeht. Die Guidance soll fortlaufend aktualisiert werden.

* Recommendations to the Commission as regards the records of wholesale energy market transactions, including
orders to trade, according to Article 8 of regulation (EU) No 1227/2011 vom 23.10.2012

5 Draft REMIT Technical Standards for Trade Reporting und Draft REMIT Guidelines for the registration of Regis-
tered Reporting Mechanisms and for the registration of Regulated Information Services for ensuring operational
reliability according to Article 12 of Regulation (EU) No 1227/2011 vom 22.03.2013
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REMIT Inkrafttreten - Verbot Insiderhandel und Marktmanipulation und
Verdffentlichungsverpflichtungen

' 6 Monate
— >

~,Registration Format® veréffentlicht durch ACER

' 18 Monate .
| § Nationale Umsetzung NRA Kompetenzen

Inkrafttreten Durchfihrungsrechtsakte

ES Monate : .
T Registrierung startet
Ee Monate Datenerfassung und
. ; : § Monitoring durch ACER
2|8 Dez 29 Jlun 29 Jlun I

2011 2012 2013 u

Abb.4 Uberblick tiber den REMIT-Zeitplan
D. Handlungsempfehlungen

In der 2. Auflage der Guidance hat ACER vorgeschlagen, dass die Marktteilnehmer ein klares
Compliance Regime entwickeln sollen, mit Hilfe dessen die Anforderungen der REMIT  z. B.
an die rechtzeitige Veréffentlichung aber auch andere Verpflichtungen wie Registrierung, Da-
tenmeldung und die Verhinderung von Marktmanipulation umgesetzt werden kénnen. Zu die-
sem Zweck sollten die Unternehmen eine Compliance-Kultur entwickeln. Bei der Frage, wel-
che Anforderungen an ein solches Compliance Regime zu stellen sind, muss allerdings auch
nach Auffassung von ACER die GréBe der Unternehmen eine Rolle spielen.

Zu dem von ACER vorgeschlagenen optimalen Geschéaftsablauf gehdrt neben der Definition
der Prozesse und Verantwortlichkeiten auch die Identifikation von Risiken und die Aufstellung
von Compliance-Regeln sowie deren Kommunikation und Uberwachung im Unternehmen.

Die Guidance ist nicht verbindlich und richtet sich an die nationalen Regulierungsbehérden.
Da die nationalen Regulierungsbehdérden allerdings in die Arbeit bei ACER einbezogen sind,
ist es wahrscheinlich, dass sie sich in ihrer Regulierungspraxis auch an den von ACER in der
Guidance gemachten Vorschlagen orientieren. Lassen sich andere Positionen als die von
ACER vertreten, sollte die Entscheidung dartber bewusst erfolgen und gut begriindet sein.
Verst6Be gegen die Vorgaben der REMIT stellen zum groBen Teil Ordnungswidrigkeiten
nach § 95 EnWG dar oder sind sogar strafbewehrt®.

Die vorliegende Handlungsempfehlung bietet den betroffenen Unternehmen Unterstltzung
mit Blick auf diese Anforderungen.

® Ubersicht tber die Sanktionen, siehe Kapitel F und Anhang Ill
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Relevante Reglung in | Nahere Hinweise im Fragen
der REMIT & Antworten Katalog

Vorschlag zum generellen Vorgehen:
Einzelne Priifungsschritte

Einordnung der eigenen und der Konzerngesellschaften

Prifen Sie, ob die eigene Gesellschaft
Marktteilnehmer im Sinne der REMIT ist,
bzw. am EnergiegroBhandelsmarkt tatig
wird.

Art. 2 Nr. 7

siehe auch Fragen A1 bis A3

Prifen Sie, ob weitere Gesellschaften im
Konzernverbund Markteilnehmer im Sin-
ne der REMIT sind.

Binden Sie den fiir Compliance zustandi-
gen Bereich in die Prafungen ein.

Insider-Informationen

Grundsatz zum Umganqg mit eigenen Insider-Informationen:

Erst veroffentlichen und dann handeln!

Im Einzelfall ist zu entscheiden, ob Ausnahmen vom Verbot des Insider-Handels nach Art. 3 Abs. 4
oder von der Veroéffentlichungspflicht nach Art. 4 Abs. 2 geltend gemacht werden kénnen und sollen.

Ermitteln Sie mit den betroffenen Abtei- Art. 3 Abs. 1 siehe auch Fragen B1 bis B5
lungen/Organisationseinheiten mégliche
typische Falle von Insider-Informationen.
Ermitteln Sie den Personenkreis im Un- Art. 3 Abs. 1 siehe auch Fragen B1 bis B5

ternehmen, flr den das Verbot des
Insider-Handels und der Marktmanipu-
lation typischerweise qilt.

und D6 und D7

Informieren bzw. schulen Sie die betrof-
fenen Mitarbeiter Uber das Verbot des
Insider-Handels, der Marktmanipulation
und der Veroffentlichungspflichten.

siehe vorherigen Prufungs-
schritt und hinsichtlich des
Inhalts von Informationen
Kapitel B, C und D

Empfehlung: Es sollten eher
mehr als weniger Mitarbeiter
geschult und informiert wer-

den.
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Prifen Sie, inwiefern die Gesellschaft
Ausnahmen vom Verbot des Insider-
Handels im Einzelfall geltend machen
kann und will.

Art. 3 Abs. 4

siehe auch Frage D5

siehe auch Vorgehen hin-
sichtlich Verdffentlichungs-
pflichten.

Installieren Sie einen Prozess zur Sicher-
stellung der Meldung an ACER (und
BNetzA).

Art. 3 Abs. 4 lit. b

siehe vorherigen Prufungs-
schritt und siehe Frage D5:

Meldung muss erfolgen,
wenn von der Ausnahme
nach Art. 3 Abs. 4 lit. b
(Hedging-Ausnahme) Ge-
brauch gemacht wird.

ACER hat ein entsprechen-
des Webformular zur Verfi-
gung gestellt. Bei Nutzung
des Web-Formulars von
ACER wird die Information
direkt an die BNetzA weiter-
geleitet. Eine zuséatzliche
Meldung an die BNetzA ist in
diesem Fall nicht mehr erfor-
derlich.’

Erganzen Sie die interne Dokumentation
um die wesentlichen Tatbestéande der
Verordnung (insbesondere Verbot des
Insider-Handels und der Versuch der
Marktmanipulation), die internen Informa-
tionswege, die Definitionen der Unter-
nehmensinternen Insider-Informationen
und sonstige wichtige Informationen
betreffend REMIT.

Die interne Dokumentation
kann z. B. in einem Organi-
sationshandbuch erfolgen.

7

http://www.bundesnetzagentur.de/cln 1912/DE/Sachgebiete/ElektrizitaestundGas/Unternehmen Institut

ionen/HandelundVertrieb/Marktueberwachung REMIT/Meldungen/Meldungen-node.html
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Veréffentlichungspflichten

Grundsatz mit Blick auf die Veréffentlichungspflichten:

Eigene Insider-Informationen sind effektiv und rechtzeitig zu veréffentlichen.

Prifen Sie den Ist-Zustand der existie- Art. 4 Abs. 1 siehe dazu auch Fragen B5

renden Ver6ffentlichungen, die mégliche

Insider-Informationen betreffen.

Prifen Sie, ob die existierenden Verof- Art. 4 Abs. 1 siehe dazu auch Fragen B5

fentlichungen ausreichen, um die Vorga- und C1

ben der REMIT zu erfL.JIIen (Beispiel fur Abgleich Ist-Zustand mit Soll-

bestehende Veréffentlichungen:
Zustand

Transparenzplattform EEX).

Entscheiden Sie, was zukiinftig reqelméa- | Art. 4 Abs. 1 siehe dazu auch Fragen C1

Big verdffentlicht werden soll und setzen und C2

Sie dafir einen Ver6ffentlichungsprozess Empfehlung: Zu priifen ist

aut. vor allem, was zusétzlich,
schneller, wo veréffentlicht
werden soll.

Planen Sie ziigige und ordnungsgeméaBe | Art. 4 Abs. 1 siehe dazu Kapitel B und

Informationswege innerhalb des Unter- Fragen C1 und C2

nehmens, um bekannt gewordene Insi-

der-Informationen ad-hoc zu verdffentli-

chen.

Planen Sie, an welcher Stelle Sie ab In- Art. 4 Abs. 1, siehe dazu Frage C1

krafttreten der REMIT die Insider- Art. 4 Abs. 3,

Informationen wirksam veréffentlichen Art. 4 Abs. 4

(Verdffentlichung auf Plattform / ,Home-

pagelésung®).

Prifen Sie, inwiefern die Gesellschaft Art. 4 Abs. 2 siehe dazu auch Fragen C1

Ausnahmen von der Veréffentlichungs- und D5

pfl|cht.|m Einzelfall geltend machen kann siche auch Vorgehen zur

und will Entscheidung hinsichtlich der
-Hedging-Ausnahme*
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Installieren Sie einen Prozess zur Sicher- | Art. 4 Abs. 2 siehe vorherigen Prifungs-
stellung der Meldung an ACER (und schritt
BNetzA).

Die Meldung betrifft die Tat-
sache, dass von der Aus-
nahme nach Art. 4 Abs. 2
Gebrauch gemacht wurde.

Bei Nutzung des Web-
Formulars von ACER, wird
die Information direkt an die
BNetzA weitergeleitet. Eine
zusétzliche Meldung an die
BNetzA ist in diesem Fall
nicht mehr erforderlich.®

Marktmanipulation

Prifen Sie lhre Prozesse und internen Art. 2 Nr. 2und 3, siehe Fragen in Kapitel D
Richtlinien auf Konformitat mit dem Art. 5
Marktmanipulationsverbot und passen
Sie diese ggf. an.

Schulen bzw. informieren Sie lhre Mitar- zum Inhalt siehe auch Kapitel
beiter. D

Zu weiteren MaBnahmen siehe Hand-
lungsempfehlung zu Insider-
Informationen.

8

http://www.bundesnetzagentur.de/cln 1912/DE/Sachgebiete/ElektrizitaestundGas/Unternehmen Institut
ionen/HandelundVertrieb/Marktueberwachung REMIT/Meldungen/Meldungen-node.html
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Anhang I: Fragen & Antworten Katalog
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A Allgemeines

A1. Was ist unter einem ,,EnergiegroBhandelsmarkt“ zu verstehen?

Ein EnergiegroBhandelsmarkt (Strom- und GasgroBhandelsmarkt) ist jeder Markt in der EU,
auf dem EnergiegroBhandelsprodukte gehandelt werden. Nicht erfasst ist der Handel auf
Markten auBerhalb der EU, Art. 2 Nr. 6.

Die EnergiegroBhandelsmarkte umfassen sowohl Waren- als auch Warenderivateméarkte,
wenn diese Derivate auf Strom, Gas oder Transportvertragen dieser beiden Waren basieren.
Dazu gehdren unter anderem geregelte Markte, multilaterale Handelssysteme aber auch je-
der Platz, an dem auBerbdérsliche Transaktionen (OTC) und bilaterale Vertrage direkt oder
Uber Broker abgewickelt werden (Erwagungsgrund 5). ACER versteht unter EnergiegroBhan-
delsmarkten auch Regelenergiemérkte®.

A2. Was sind EnergiegroBhandelsprodukte?

Der Begriff der ,EnergiegroBhandelsprodukte” umfasst geman der Legaldefinition in Art. 2

Nr. 4 grundsétzlich alle Vertréage Uber die Lieferung von Erdgas oder Strom am GroBhan-
delsmarkt, bei denen die Lieferung in der EU erfolgt und Vertrage, die den Transport von
Erdgas oder Strom in der EU auf der GroBhandelsebene betreffen. Aus diesem Grund zahlen
Flissiggas- (LNG-) und Speichervertrage, die lediglich die Nutzung dieser Anlagen und die
Kapazitat betreffen, nicht dazu.

,=EnergiegroBhandelsprodukte” sind auch Derivate, die den Transport, die Lieferung oder den
Handel von Strom oder Erdgas betreffen, Art. 2 Nr. 4. Bedingung ist, dass der Strom bzw.
das Erdgas in der EU erzeugt, gehandelt, transportiert oder geliefert wird.

Im Rahmen der REMIT sind Vertrage Uber die Versorgung mit und die Verteilung von Erdgas
und Strom zur Nutzung durch Endverbraucher grundséatzlich keine EnergiegroBhandelspro-
dukte, Art. 2 Nr. 4.

Diese Ausnahme qilt nicht flr Vertrage Uber die Lieferung und Verteilung von Erdgas oder
Strom an Endverbraucher mit einer Verbrauchskapazitat von jéhrlich mehr als 600 GWh in
Bezug auf Strom oder Erdgas, Art. 2 Nr. 5.

Die Verbrauchskapazitat ist der Verbrauch eines Endverbrauchers bei voller Ausschépfung
seiner Produktionskapazitét, Art. 2 Nr. 5. Sie umfasst den gesamten Verbrauch dieses End-
kunden als Wirtschaftseinheit, soweit der Verbrauch auf Markten mit miteinander verknipften
GroBhandelspreisen erfolgt.

Die Lieferung an einen Gewerbekunden, der an zwei Standorten Anlagen betreibt, die bei
voller Auslastung gemeinsam eine Verbrauchskapazitat von ber 600 GWh erreichen, wére

® Guidance on the application of Regulation (EU) No 1227/2011 of the European Parliament and of the Council of
25 October 2011 on wholesale energy market integrity and transparency, 2nd Edition, 28-Sep-2012, Seite 14.
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also beispielsweise als EnergiegroBhandelsprodukt anzusehen, auch wenn die vorhandene
Kapazitat tatsachlich nicht ausgeschdpft wird oder die Lieferung nur einen Teil des Gesamt-
bezugs des Kunden abdeckt.

Die Definition des Begriffes ,,EnergiegroBhandelsprodukt” ist fir viele Regelungen von zentra-
ler Bedeutung. Dies gilt vor allem fiir die Frage, wer Marktteilnehmer ist und die damit zu-
sammenhangenden Verpflichtungen erfullen muss (z. B. zur Registrierung, zur Veréffentli-
chung von Insider-Informationen und zur Datenmeldungen). Marktteilnehmer ist, wer Trans-
aktionen an EnergiegroBhandelsmarkten abschlie3t. Unter ,EnergiegroBhandelsmarkt* ist
jeder Markt in der EU zu verstehen, auf dem EnergiegroBhandelsprodukte gehandelt werden,
Art. 2 Nr. 6 und 7. Insider-Informationen nach der REMIT kdnnen also nur solche Informatio-
nen sein, die sich auf ein EnergiegroBhandelsprodukt beziehen. Auch die Pflichten der
REMIT, die sich nicht auf Insider-Informationen beziehen (z.B. Verbot des Marktmiss-
brauchs), greifen nur, wenn EnergiegroBhandelsprodukte betroffen sind.

A3. Fallen konzerninterne Transaktionen unter den Anwendungsbe-
reich der REMIT?

Die REMIT regelt diesen Punkt nicht ausdricklich. Es lieBe sich annehmen, dass Transaktio-
nen, die ausschlieBlich zwischen verbundenen Unternehmen vorgenommen werden, im
Grundsatz keine EnergiegroBhandelsprodukte sind, die auf einem EnergiegroBhandelsmarkt
gehandelt werden. Sie wirken sich auf den EnergiegroBhandelsmarkt und insbesondere auf
die Preise an diesem Markt nicht aus und kénnen ihn daher auch nicht beeintréchtigen. Diese
Auffassung hat der BDEW in der ersten Auflage dieser Energie-Info vertreten. Inzwischen hat
sich ACER in ihrer nicht verbindlichen zweiten Guidance zu dieser Frage allerdings gegentei-
lig geduBert und die Auffassung vertreten, dass auch konzerninterne Transaktionen unter den
Anwendungsbereich der REMIT fallen. ACER begriindet diese Auffassung damit, dass die
Definition von EnergiegroBhandelsprodukte auf Vertrage und Derivate Anwendung findet,
unabhé&ngig davon wie und wo sie gehandelt werden, Art. 2 Nr. 4.

Ad4. Wer ist Marktteilnehmer?

Nach Art. 2 Nr. 7 ist ein Marktteilnehmer jede Person einschlieBlich eines Ubertragungs- bzw.
Fernleitungsnetzbetreibers, die/der an einem oder mehreren EnergiegroBhandelsméarkten
Transaktionen abschlieBt oder einen Handelsauftrag erteilt.

Aus den unter A2 genannten Griinden besteht eine enge Verknlipfung der Begriffe Energie-
groBhandelsmarkt und EnergiegroBhandelsprodukt, sodass die Beantwortung der Frage, ob
eine Person Marktteilnehmer im Sinne der REMIT ist, von ihrer konkreten Tatigkeit abhangt.
SchlieBt sie Transaktionen Uber ein EnergiegroBhandelsprodukt ab, ist sie als Marktteilneh-
mer anzusehen und unterliegt den Anforderungen der REMIT vollumfénglich unabhangig von
ihrer Marktrolle.
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Verteilernetzbetreiber

In der Definition des Begriffes Marktteilnehmer in Art. 8 Abs. 5 sind die Verteilernetzbetrei-
ber — anders als die Ubertragungsnetzbetreiber und Fernleitungsnetzbetreiber — nicht explizit
als Marktteilnehmer genannt. Die zustandige europaische Regulierungsbehérde ACER hat
sich dazu bisher ebenfalls nicht ausdriicklich geauBert.

Auch wenn die Verteilernetzbetreiber nicht per se als Marktteilnehmer definiert sind, kénnen
sie doch durch ihre Tatigkeit am EnergiegroBhandelsmarkt zum Marktteilnehmer werden,
wenn sie Vertrage Uber EnergiegroBhandelsprodukte abschlieBen. Dies kann bei der Be-
schaffung von Verlust und Ausgleichsenergie der Fall sein. Insgesamt bleibt jedoch abzuwar-
ten, wie sich die BNetzA zu diesem Thema positionieren wird.

Speicherbetreiber

Auch fur Betreiber von Gasspeicheranlagen war bisher unklar, ob sie als Marktteilnehmer
anzusehen sind. ACER bejaht dies fir den Fall, dass sie am EnergiegroBhandelsmarkt tatig
werden und Transaktionen tatigen.'® Demnach ware die reine Verwaltung von Speicherkapa-
zitaten keine Tétigkeit, die den Betreiber einer Gasspeicheranlage zum Marktteilnehmer wer-
den lieBe. Allerdings halt ACER auch in diesen Féllen die Veréffentlichung von Insider-
Informationen bezlglich des Speichers durch den Speicherbetreiber flr die optimale Lésung.
Eine Sanktion fir das Unterlassen oder eine fehlerhafte Verdffentlichung kann den Gasspei-
cherbetreibern auf dieser Grundlage jedoch nicht drohen. Damit bleibt es in diesen Féllen fir
die anderen von der Insider-Information betroffenen Marktteilnehmer bei der Frage, ob sie die
Information selbst veréffentlichen missen, sich auf die Veréffentlichung der Speicherbetreiber
verlassen durfen oder selbst die Verpflichtung zur Veréffentlichung mit den Speicherbetreiber
vertraglich vereinbaren missen. Dies wird z. B. relevant wenn eine Information die Speicher-
anlage betrifft, auf die ein solcher Marktteilnehmer zugreifen muss, um eigene vertragliche
Pflichten zu erflllen. Dies kdnnte Uber eine entsprechende Plattform wie GSE Transparency
Template erfolgen.

RegelmaBige Veroffentlichungen nach EU 715/2009 fihren dazu, dass es sich bei diesen
verdffentlichten Daten nicht um Insider-Informationen des Handlers handelt, der den Speicher
verwendet (siehe B3).

1% Guidance on the application of Regulation (EU) No 1227/2011 of the European Parliament and of the Council of
25 October 2011 on wholesale energy market integrity and transparency, 2nd Edition, 28-Sep-2012, Seite 16
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B Insider-Informationen

B1. Was sind Insider-Informationen?

Artikel 2
Begriffsbestimmungen
Fir die Zwecke dieser Verordnung gelten die folgenden Begriffsbestimmungen:

1. ,Insider-Information® ist eine nicht éffentlich bekannte prazise Information, die direkt oder
indirekt ein oder mehrere EnergiegroBhandelsprodukte betrifft und die, wenn sie 6ffentlich
bekannt wlirde, die Preise dieser EnergiegroBhandelsprodukte wahrscheinlich erheblich be-
einflussen wirde.

Far die Anwendung dieser Begriffsbestimmung ist "Information”,

a) eine Information, die gemanB den Verordnungen (EG) Nr. 714/2009 und (EG) Nr. 715/2009
offentlich bekannt zu machen ist, einschlieBlich der nach diesen Verordnungen zu verab-
schiedenden Leitlinien und Netzkodizes;

b) eine Information, die die Kapazitat und die Nutzung von Anlagen zur Erzeugung und Spei-
cherung, zum Verbrauch oder zur Ubertragung/Fernleitung von Strom oder Erdgas bzw. die
Kapazitat und die Auslastung von Flissiggasanlagen, einschlieBlich der geplanten oder un-
geplanten Nichtverflgbarkeit dieser Anlagen, betrifft;

c) eine Information, die aufgrund von Rechts- und Verwaltungsvorschriften auf Unionsebene
oder nationaler Ebene, Marktvorschriften, Vertragen oder Gebrauchen auf dem relevanten
EnergiegroBhandelsmarkt bekannt gegeben werden muss, soweit sie die Preise von Ener-
giegroBhandelsprodukten erheblich beeinflussen kénnte; und

d) eine andere Information, die ein vernunftiger Marktteilnehmer wahrscheinlich als Teil sei-
ner Entscheidungsgrundlage fir den Abschluss einer Transaktion oder das Erteilen eines
Handelsauftrags im Zusammenhang mit einem EnergiegroBhandelsprodukt nutzen wirde;

[..]

Eine Information ist dann eine Insider-Information im Sinne der REMIT, wenn sie alle der fol-
genden Tatbestandsmerkmale erfullt:

1. Es muss eine Information im Sinne von Art. 2 Nr. 1 lit. a - d vorliegen.

2.  Diese Information muss prazise im Sinne von Art. 2 Nr. 1 a.E. sein (siehe hierzu Frage
B2).

3. Diese Information ist (noch) nicht 6ffentlich bekannt (siehe hierzu Frage B3).

4.  Diese Information betrifft direkt oder indirekt EnergiegroBhandelsprodukte im Sinne von
Art. 2 Nr. 4 (siehe hierzu Frage A2), jedoch gemaB Art. 2 Nr. 4 a.E. i. V. m. Art. 2 Nr. 5
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Abs. 2 keine Vertrage Uber die Lieferung und Verteilung von Strom oder Erdgas an
Endverbraucher mit einer niedrigeren Verbrauchskapazitét als 600 GWh.

5.  Diese Information wiirde, wenn sie bekannt ware, den Preis eines EnergiegroBhandels-
produkts wahrscheinlich erheblich beeinflussen, sogenannte Preiserheblichkeit (siehe
hierzu Frage B4).

6.  Die Information betrifft nicht lediglich eigene Plane oder interne Handelsstrategien (Er-
wagungsgrund 12).

Pléane, Vorhaben und Absichten sind keine Informationen Uber bereits eingetretene Ereignis-
se und sind nur dann ,prazise“ Informationen, wenn mit hinreichender Wahrscheinlichkeit
davon ausgegangen werden kann, dass sie in Zukunft eintreten werden. Unternehmensplane
(Plandaten, Wirtschaftsplane, Planrechnungen) sind stets strategischer Natur. Sie erlauben
aus sich heraus keine verlasslichen Aussagen Uber ihre Eintrittswahrscheinlichkeit. Insbe-
sondere langfristige Planungen mit einem Zeithorizont von drei oder mehr Jahren lassen in
vielen Féllen noch keine hinreichend konkreten Rickschlisse auf die tatsachliche Entwick-
lung zu. ACER versteht Handelsplane als eine systematische Methode zur unternehmens-
spezifischen Uberwachung und Untersuchung des EnergiegroBhandelsmarktes, um daraus
eine Strategie flr das Risikomanagement des jeweiligen Unternehmens und kurz- und lang-
fristige Investitionen abzuleiten. Handelsstrategien sind demnach ein Bindel objektiver Re-
geln, die die Bedingungen flr die Durchfihrung von Handelsgeschéften festlegen, z. B. Re-
geln zum Ein- oder Austritt in ein Geschéaft, zu Handelsfiltern oder zu Ausléseimpulsen.

Beispiele fir Insider-Informationen sind unter B5 und B6 aufgefihrt.

Letztlich ist in jedem Einzelfall zu priifen, ob es sich bei einer bestimmten

Information in der jeweiligen Marktlage um eine Insider-Information handelit.

B2. Wann ist eine Information "prazise"?

Artikel 2
Begriffsbestimmungen
Nr.1[...]

Eine Information ist dann als prazise anzusehen, wenn damit eine Reihe von Umstanden
gemeint ist, die bereits existieren oder bei denen man mit hinreichender Wahrscheinlichkeit
davon ausgehen kann, dass sie in Zukunft existieren werden, oder ein Ereignis, das bereits
eingetreten ist oder mit hinreichender Wahrscheinlichkeit in Zukunft eintreten wird, und diese
Information dariiber hinaus spezifisch genug ist, dass sie einen Schluss auf die mdgliche
Auswirkung dieser Reihe von Umstanden oder dieses Ereignisses auf die Preise von Ener-
giegroBhandelsprodukten zulasst;
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Die Information muss so spezifisch sein, dass sie einen Schluss auf die mégliche Auswirkung
auf die Preise von EnergiegroBhandelsprodukten zuldsst. Hinreichend wahrscheinlich ist die
Information, wenn konkrete Anhaltspunkte vorliegen, die den Eintritt des Umstandes als vor-
aussehbar erscheinen lassen.

Reine Spekulationen oder unpréazise Informationen im Sinne von vagen Gerlchten oder Ver-
mutungen sind dagegen keine prazisen Informationen. Auch Meinungen, Ansichten, Tipps,
Empfehlungen und Ratschlage sind selbst grundsatzlich keine Informationen tber Umstande
oder Tatsachen, sondern stellen eine subjektive Wertung dar. Dass sie geduBert wurden, ist
dagegen eine Tatsache.

B3. Wann ist eine Information o6ffentlich bekannt?

Eine Information ist dann als 6ffentlich bekannt anzusehen, wenn eine unbestimmte Anzahl
von Personen von ihr Kenntnis nehmen kann. Dabei kommt es nicht darauf an, wer diese
Information verdffentlich hat. Offentlich bekannte Informationen sind keine Insider-
Informationen.

Eine im Internet veroffentlichte Information ist 6ffentlich bekannt, wenn sie an der Stelle im
Internet, an der sie platziert wird, vom Markt erwartet und gefunden werden kann.

Uber einen Real-time-Service (wie Genscape) verdffentlichte Informationen, sind nach derzei-
tiger Auffassung von ACER nicht mehr als Insider-Informationen anzusehen, da sie einer
breiten Offentlichkeit zuganglich und damit &ffentlich bekannt sind. Zur Veréffentlichung ver-
pflichtete Marktteilnehmer sollten in diesem Zusammenhang allerdings beachten, dass die
Uber derartige Systeme veréffentlichten Daten meist nicht vollstandig alle zu veréffentlichen-
den Informationen enthalten. Oft fehlen beispielsweise Angaben Uber die Ursache des Ereig-
nisses oder seine vermutliche Dauer. Diese Informationen wiederum kénnen fir sich Insider-
Informationen darstellen'’, die dann noch nicht éffentlich bekannt und damit zu veréffentli-
chen sind.

Far viele Informationen, die als Insider-Informationen in Betracht kommen, bestehen Verof-
fentlichungspflichten. Darlber hinaus sieht auch die REMIT fir Insider-Informationen eine
Veréffentlichungspflicht vor (siehe dazu auch Frage C1).

B4. Wann sind Auswirkungen auf den Preis erheblich und miissen
Insider-Informationen immer preiserheblich sein?

Eine prazise Information ist nur dann eine Insider-Information, wenn sie sich mit hoher Wahr-
scheinlichkeit erheblich auf den Marktpreis eines EnergiegroBhandelsproduktes auswirken
kann. Nur in diesem Fall kann sie Auswirkung auf den ordnungsgemaBen Ablauf des Ener-
giegroBhandelsmarktes haben bzw. denjenigen, die gegen die Regeln der REMIT verstoBen,
unfaire Vorteile verschaffen.

" Guidance on the application of Regulation (EU) No 1227/2011 of the European Parliament and of the Council of
25 October 2011 on wholesale energy market integrity and transparency, 2nd Edition, 28-Sep-2012, Seite 21

Seite 21 von 52



bdew

Energie. Wasser. Leben.

Es sprechen gute Griinde dafiir, dass sich das Erfordernis der Preiserheblichkeit auf einen
Bdrsen- oder sonst 6ffentlich zuganglichen Marktpreis eines EnergiegroBhandelsprodukts
bezieht. Dabei sind die verschiedenen EnergiegroBhandelsprodukte wie z. B. Vertrage tber
den Transport von Strom und Gas, Uber Bérsen oder multilaterale Handelssysteme gehandel-
te Vertrage etc. zu unterscheiden. Entscheidend ist nach der Definition der Insider-
Information, ob sich die Information — bei Bekanntwerden — auf die Preise der EnergiegroB-
handelsprodukte auswirken wirde. D. h. denkbar ist, dass sich eine Information auf den Preis
eines bestimmten EnergiegroBhandelsprodukts auswirkt, aber nicht auf ein anderes.

Eine gesetzliche Vermutung, dass bestimmte Informationen z. B. zu Kapazitaten von techni-
schen Anlagen per se preiserheblich sind, gibt es nicht. Allerdings geht ACER davon aus,
dass wegen der begrenzten Erfahrungen bis auf weiteres vornehmlich solche Informationen
als Insider-Informationen anzusehen sind, die auf der Grundlage des 3. Binnenmarktpaketes
oder anderer rechtlicher oder regulatorischer Vorgaben auf nationaler oder europaischer
Ebene zu verdffentlichen sind, soweit sie wahrscheinlich einen spirbaren Einfluss auf den
Preis eines EnergiegroBhandelsproduktes haben'?.

Elektrizitat

Dies gilt auch fur Informationen, die gemaB Verordnung (EG) Nr. 714/2009 oder der nach
dieser Verordnung erlassenen Leitlinien und Netzkodizes zu veréffentlichen sind.

Allerdings kdnnen aus den in der Verordnung zum grenziberschreitenden Stromhandel
714/2009 sowie der in ERGEG Draft Guideline on Fundamental Electricity Data Transparency
genannten Schwellenwerten Argumente fur typische Félle als ersten Anhaltspunkt hergeleitet
werden. So gibt es ein gemeinsames Versténdnis bezliglich sinnvoller Schwellenwerte der
Verbande BDEW, VIK, VKU sowie der BNetzA und des BMWi, welches bei der Festlegung
der Regeln der Transparenzplattform der EEX hergestellt wurde. Die Verordnung 543/2013
der EU-Kommission vom 14. Juni 2013 {ber die Ubermittlung und die Verdffentlichung von
Daten in Strommaérkten und zur Anderung des Anhangs | der Stromhandelsverordnung (EU-
Verordnung 714/2009) konkretisiert den Mindestsatz der Daten, die die Erzeugung, den
Transport und den Verbrauch von Strom betreffen und den Marktteilnehmern zur Verfligung
zu stellen sind™. Sie enthalt auch Bestimmungen (ber eine zentrale Erhebung und Verdffent-
lichung dieser Daten tber ENTSO-E. Aus diesem Grund ist davon auszugehen, dass diese
Daten preiserheblich sein kénnen.

Naturgeman ist auch der Preis eines EnergiehandelsgroBproduktes nicht nur von den Infor-
mationen Uber das betreffende Unternehmen selbst, sondern auch von der Verfassung des
Gesamtmarktes oder der Branche sowie von zusatzlichen Faktoren wesentlich gepragt. Ge-
sicherte Aussagen ohne Prifung im Einzelfall, welche Umstande preisrelevant sind, sind da-

12 Guidance on the application of Regulation (EU) No 1227/2011 of the European Parliament and of the Council of
25 October 2011 on wholesale energy market integrity and transparency, 2nd Edition, 28-Sep-2012, Seite 25

13 Regulation on submission and publication of data in electricity markets and amending Annex | to Regulation
(EC) No 714/2009 of the European Parliament and of the Council
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her letztlich nicht méglich. Bei starkem Wind und starker Sonneneinstrahlung und gleichzeitig
lastschwacher Jahreszeit (Sommer), wenn wenige konventionelle Kraftwerke am Netz sind,
kénnen Mengen beispielsweise eine andere Relevanz haben als bei gegenlaufigen Parame-
tern.

Je nach Marktlage, kann eine Information also unterschiedliche Effekte auf das Marktgesche-
hen haben und damit zu einem Zeitpunkt preiserheblich sein und zu einem anderen nicht.
Unternehmen muissen deshalb selbst priifen, ob eine Information den Charakter einer Insider-
Information hat. Hilfreich kénnen in diesem Zusammenhang aber Werte sein, wie z. B. 100
MW Nichtverfugbarkeit im Strombereich (Art 15 Abs.1 EG VO 543/2013), die eine Orientie-
rungshilfe geben.

Erdgas

Auch far den EnergiegroBhandel mit Erdgas lassen sich aus der Verordnung (EG) Nr.
715/2009 oder aus den nach dieser Verordnung erlassenen Leitlinien und Netzkodizes An-
haltspunkte dazu ableiten, was Insider-Informationen sind. Die EG Verordnung 715/2009 gibt
in Art. 19 beispielsweise Transparenzanforderungen mit Blick auf Speicher und LNG-Anlagen
vor. Ein &hnlicher Wert, wie der fir den Strombereich etablierte Schwellenwert von 100 MW,
existiert gegenwartig fir den Gasbereich weder auf européischer noch auf nationaler (deut-
scher) Ebene. Da sich die Gasméarkte hinsichtlich ihrer GréBe, Struktur und Liquiditat stark
unterscheiden, ist es aus Sicht von ACER kaum méglich oder sinnvoll, einen einheitlichen
europdischen Schwellenwert zu definieren. Aus diesem Grund schléagt ACER bis zur Schaf-
fung eines einheitlichen Schwellenwertes durch Erlass entsprechender Leitlinien gemaB EG
Verordnung 715/2009 in der Guidance vor, dass die Mitgliedstaaten einen entsprechenden
Schwellenwert fiir den relevanten Gasmarkt festlegen und nachfolgend ggf. an die weitere
Entwicklung anpassen. Nationale Schwellenwerte sollen tber die ACER-Website veréffent-
licht werden'.

B5. Beispiele fiir Insider-Informationen - Elektrizitat

Es ist in der Regel davon auszugehen, dass die folgenden Beispiele die Tatbestandsmerk-
male erfilllen und Insider-Informationen sein kdnnen, soweit sie prézise' genug sind:

o Informationen, die gemé&B den Verordnungen Nr. 714/2009 und Nr. 543/2013 zu verof-
fentlichen sind, bis zum Zeitpunkt inrer Veréffentlichung.

o Geplante und ungeplante Nichtverfigbarkeit von mindestens 100 MW einer Erzeu-
gungseinheit (mit mehr als 100 MW installierter Leistung)'®.

'* Guidance on the application of Regulation (EU) No 1227/2011 of the European Parliament and of the Council of
25 October 2011 on wholesale energy market integrity and transparency, 2nd Edition, 28-Sep-2012, Seite 25

'° siehe dazu Kapitel B2

'® Gemas der Veroffentlichungspflichten auf einer zentralen Datenplattform zur Herstellung von Transparenz im
StromgroBhandel (sog. ,BMWi-Liste") besteht eine Meldepflicht der bekannten Nichtverfligbarkeit/
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o Geplante und ungeplante Nichtverfigbarkeit von mindestens 100 MW einer Produkti-
onseinheit (mit mehr als 200 MW installierter Leistung)”.

o Geplante oder ungeplante Nicht-Beanspruchbarkeiten von einer Verbrauchsanlage mit
einer Verbrauchskapazitat von grdBer/gleich 100 MW.

o Geplante oder ungeplante Nichtverfligbarkeit, Einschrankung oder Ausweitung einer
Ubertragungsanlage mit einer Kapazitat von gréBer/gleich 100 MW.

J Mit Blick auf geplante Nichtverflgbarkeit oder Inanspruchnahme gilt dies auch fiir eine
Anderung der Planung.

. Dartber hinaus kénnen energierechtliche Vorschriften, Marktvorschriften, Vertrage oder
Gebrauche auf dem relevanten Energiemarkt Verdffentlichungspflichten enthalten, die
sich auf Informationen beziehen, die auch Insider-Informationen sein kénnen, Art. 2 Nr.
1 lit. c. Mit Blick auf diese Informationen wird in der Regel davon auszugehen sein, dass
sie verpflichtungsgeman verodffentlicht wurden und damit éffentlich bekannt sind.

. Dies gilt beispielsweise flir Informationen Uber die Stromnetze, die nach § 17
StromNZV bzw. nach § 27 StromNEV veréffentlicht wurden, soweit sie als Insi-
der-Informationen einzustufen sind.

. Gleiches gilt fur Informationen nach Art. 15 Abs. 3 und 4 und Anhang 1 5.5 der
Stromhandelsverordnung wie Informationen Uber Stromerzeugung, Angebot und
Nachfrage einschlieBlich Prognosen, Netz- und Verbindungsleitungskapazitat,
Stromflisse und Wartungsarbeiten, Austausch von Ausgleichsenergie und Re-
servekapazitat.

. Nicht veréffentlichte Abweichungen von derartigen Daten kénnen dagegen bei
Vorliegen der Ubrigen Voraussetzungen als Insider-Informationen (d.h. insbe-
sondere missen diese Informationen preiserheblich sein) einzustufen sein.

Es ist in der Regel davon auszugehen, dass die folgenden Beispiele die Tatbestandsmerkma-
le nicht erflllen und in der Regel keine Insider-Informationen sind:

J Informationen, die lediglich die eigenen Plane des Marktteilnehmers und seine Han-
delsstrategien betreffen.

o Daten von Kraftwerksblocken mit einer Leistung von weniger als 100 MW sind nicht
geeignet, die Preisbildung im Markt wesentlich zu beeinflussen und sind somit nicht als
Insider-Daten zu bewerten.

Nichtbeanspruchbarkeit einer Stromerzeugungseinheit nur dann, wenn die bekannte Nichtverfligbarkeit/
Nichtbeanspruchbarkeit dieser Erzeugungseinheit mehr als 100 MW (d.h. Differenz zwischen verfligbarer Netto-
engpassleistung und verflgbarer Kapazitat > 100 MW) betragt und mehr als 1 Stunde andauert.

7 EG-VO 543/2013 Art. 15 Abs. 1 a bis d
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o Keine veréffentlichungspflichtige Insider-Information liegt vor, wenn ein Marktteilnehmer
die Erkenntnis gewinnt, bezogen auf einen langeren Zeitraum zu viel oder zu wenig
Strom beschafft zu haben und daraufhin sein Portfolio optimieren mdchte.

J Eine Bewertung, die ausschlieBlich aufgrund 6ffentlich bekannter Umsténde erstellt
wird, ist keine Insider-Information, da der Insider in diesen Féllen nicht Gber einen ver-
wertbaren Informationsvorsprung verflgt.

o Informationen, die nur fir Vertrdge mit einem bestimmten Marktteilnehmer relevant sind
(z. B. sein Abnahmeprofil, seine finanzielle Leistungsfahigkeit), haben keine Preiserheb-
lichkeit und sind damit keine Insider-Informationen.

o Die Tatsache, dass Vertragsverhandlungen aufgenommen wurden, ist keine Insider-
Information. Auch die wesentlichen Inhalte wie Preise sind nicht veréffentlichungspflich-
tig. Sie spiegeln die individuelle Einigung zwischen den beiden konkret beteiligten Ver-
tragspartnern wieder.

B6. Beispiele fiir Insider-Informationen - Erdgas

Es ist in der Regel davon auszugehen, dass die folgenden Beispiele die Tatbestandsmerkma-
le erfillen und Insider-Informationen sein kdnnen, soweit sie prazise'® genug sind:

o Informationen, die geméan der Verordnung 715/2009 zu verdffentlichen sind, bis zum
Zeitpunkt ihrer Verdffentlichung.

o Informationen, die fir die Kapazitat und Nutzung einer Produktionsanlage relevant sind,
einschlieBlich ihrer geplanten oder ungeplanten Nichtverflgbarkeit.

o Informationen, die fir die Kapazitdt und Nutzung eines Erdgasspeichers relevant sind,
einschlieBlich ihrer geplanten oder ungeplanten Nichtverflgbarkeit.

o Informationen, die fir die Kapazitat und Nutzung einer Verbrauchanlage fiir Erdgas re-
levant sind, einschlieBlich ihrer geplanten oder ungeplanten Nichtverfligbarkeit.

o Informationen, die fir die Kapazitat und Nutzung einer Anlage zum Gas-Transport rele-
vant sind, einschlieBlich ihrer geplanten oder ungeplanten Nichtverfligbarkeit.

o Informationen, die fiir die Kapazitat und Nutzung einer LNG-Anlage relevant sind, ein-
schlieBlich ihrer geplanten oder ungeplanten Nichtverfligbarkeit.

o DarUber hinaus kénnen energierechtliche Vorschriften, Marktvorschriften, Vertrage oder
Gebrauche auf dem relevanten Energiemarkt Veréffentlichungspflichten enthalten, die
sich auf Informationen beziehen, die auch Insider-Informationen sein kénnen, Art. 2 Nr.
1 lit. ¢ REMIT. Mit Blick auf diese Informationen wird in der Regel davon auszugehen
sein, dass sie verpflichtungsgeman veréffentlicht wurden und damit 6ffentlich bekannt
sind.

'8 siehe dazu Kapitel B2
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. Informationen Uber die Gasnetze, die nach § 40 GasNZV bzw. nach § 27
GasNEV verdéffentlicht sind.

. Nicht veréffentlichte Abweichungen von derartigen Daten kénnen dagegen bei
Vorliegen der Voraussetzungen als Insider-Informationen (d.h. insbesondere
mussen diese Informationen preiserheblich sein) einzustufen sein.

Es ist in der Regel davon auszugehen, dass die folgenden Beispiele die Tatbestandsmerkma-
le nicht erflllen und in der Regel keine Insider-Informationen sind:

J Informationen, die lediglich die eigenen Plane des Marktteilnehmers und seine Han-
delsstrategien betreffen.

o Keine veréffentlichungspflichtige Insider-Information liegt vor, wenn ein Marktteilnehmer
die Erkenntnis gewinnt, bezogen auf einen langeren Zeitraum zu viel oder zu wenig
Gas beschafft zu haben und daraufhin sein Portfolio optimieren méchte.

J Eine Bewertung, die ausschlieBlich aufgrund 6ffentlich bekannter Umsténde erstellt
wird, ist keine Insider-Information, da der Insider in diesen Féllen nicht Uber einen ver-
wertbaren Informationsvorsprung verflgt.

o Informationen, die nur fir Vertrdge mit einem bestimmten Marktteilnehmer relevant sind
(z. B. sein Abnahmeprofil, seine finanzielle Leistungsfahigkeit), haben keine Preiserheb-
lichkeit und sind damit keine Insider-Informationen.

o Die Tatsache, dass Vertragsverhandlungen aufgenommen wurden, ist keine Insider-
Information. Auch die wesentlichen Inhalte wie Preise sind nicht veréffentlichungspflich-
tig. Sie spiegeln die individuelle Einigung zwischen den beiden konkret beteiligten Ver-
tragspartnern wieder.

C Veroéffentlichungspflichten von Insider-Informationen

Artikel 4
Verpflichtung zur Verdffentlichung von Insider-Informationen

(1) Die Marktteilnehmer geben die ihnen vorliegenden Insider-Informationen in Be-
zug auf das Unternehmen oder auf Anlagen, die sich im Eigentum des betreffenden
Marktteilnehmers oder seines Mutterunternehmens oder eines verbundenen Unter-
nehmens befinden oder von diesem kontrolliert werden oder flir deren betriebliche
Angelegenheiten dieser Marktteilnehmer oder dieses Unternehmen ganz oder teil-
weise verantwortlich ist, effektiv und rechtzeitig bekannt. Zu den bekanntgegebenen
Informationen zahlen Informationen Uber die Kapazitat und die Nutzung von Anlagen
zur Erzeugung und Speicherung, zum Verbrauch oder zur Ubertragung/Fernleitung
von Strom oder Erdgas bzw. Informationen, die die Kapazitat und die Nutzung von
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Flissiggasanlagen, einschlieBlich der geplanten oder ungeplanten Nichtverfligbar-
keit dieser Anlagen, betreffen.

[..]

(3) Gibt ein Marktteilnehmer oder eine Person, die bei einem Marktteilnehmer be-
schaftigt ist oder in seinem Namen handelt, Informationen Uber ein EnergiegroBhan-
delsprodukt im normalen Rahmen der Ausibung seiner/ihrer Arbeit oder seines/ihres
Berufes oder der Erflllung seiner/inrer Aufgaben, wie in Artikel 3 Absatz 1 Buchsta-
be b dargelegt, bekannt, stellt dieser Marktteilnehmer oder diese Person die zeitglei-
che, vollstandige und tatsachliche Bekanntgabe dieser Information sicher. Im Fall ei-
ner nicht absichtlichen Weitergabe sorgt der Marktteilnehmer dafiir, dass die Infor-
mationen so rasch wie méglich nach der nicht absichtlichen Weitergabe vollstandig
und tatséchlich bekanntgegeben werden. Dieser Absatz findet keine Anwendung,
wenn die Person, an die die Informationen weitergegeben werden, zur Vertraulich-
keit verpflichtet ist, unabhangig davon, ob sich diese Verpflichtung aus Rechts- oder
Verwaltungsvorschriften, einer Satzung oder einem Vertrag ergibt.

(4) Die Verdffentlichung von Insider-Informationen, auch in aggregierter Form, ge-
manB der Verordnung (EG) Nr. 714/2009 oder der Verordnung (EG) Nr. 715/2009
oder nach diesen Verordnungen zu verabschiedenden Leitlinien und Netzkodizes gilt
als eine zeitgleiche, vollstdndige und tatsachliche Bekanntgabe.

(5) Wurde einem Ubertragungsnetzbetreiber/Fernleitungsnetzbetreiber entsprechend
der Verordnung (EG) Nr. 714/2009 oder der Verordnung (EG) Nr. 715/2009 eine Be-
freiung von der Pflicht zur Veréffentlichung bestimmter Daten gewéhrt, ist dieser Be-
treiber damit auch von der Verpflichtung geman Absatz 1 dieses Artikels in Bezug
auf diese Daten befreit.

(6) Die Abséatze 1 und 2 gelten unbeschadet der Verpflichtungen der Marktteilneh-
mer gemaf den Richtlinien 2009/72/EG und 2009/73/EG und den Verordnungen
(EG) Nr. 714/2009 und (EG) Nr. 715/2009 einschlieBlich der gemanB diesen Richtli-
nien und Verordnungen verabschiedeten Leitlinien und Netzkodizes, insbesondere
betreffend den Zeitpunkt und die Art und Weise der Veréffentlichung von Informatio-
nen.

(7) Die Abséatze 1 und 2 lassen das Recht der Marktteilnehmer unberihrt, die Be-
kanntgabe sensibler Informationen Uber den Schutz kritischer Infrastrukturen geman
Artikel 2 Buchstabe d der Richtlinie 2008/114/EG des Rates vom 8. Dezember 2008
Uber die Ermittlung und Ausweisung europaischer kritischer Infrastrukturen und die
Bewertung der Notwendigkeit, ihren Schutz zu verbessern('), aufzuschieben, wenn
sie in ihren Landern als Verschlusssache eingestuft werden.

(') ABI. L 345 vom 23.12.2008, S. 75
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C1. Wann und in welcher Form sind die eigenen Insider-Informationen®
zu veroffentlichen?

Marktteilnehmer missen Insider-Informationen effektiv und rechtzeitig bekannt geben,

Art. 4 Abs. 1. Die Informationen sind nach Art. 4 Abs. 3 zeitgleich, vollstandig und tatséchlich
bekanntzugeben. ,Zeitgleich“ bedeutet zugleich mit der Weitergabe der Informationen. Art
und Weise der Verdffentlichung legt die REMIT nicht fest.

Die REMIT unterscheidet hinsichtlich der Rechtsfolgen nicht zwischen verschiedenen Arten
von Informationen wie Netzinformationen, die grundsatzlich auf der Website der betreffenden
Unternehmen zu vero6ffentlichen sind, und anderen Informationen, fir die keine bestimmte Art
der Verdffentlichung festgelegt ist. Ein vernlnftiger Marktteilnehmer muss mit Blick auf den
Energiemarkt grundsatzlich mit der Veréffentlichung auf der Internetseite des zur Veréffentli-
chung Verpflichteten rechnen. Dies ist ein wesentlicher Unterschied zu den Regeln der all-
gemeinen Finanzmarktregulierung nach dem Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) zu sehen.

Sind geeignete Internetplattformen flr die Verdffentlichung von Informationen vorhanden,
sollen die Marktteilnehmer nach Auffassung von ACER all ihre Insider-Informationen Uber
diese Plattformen ver6ffentlichen. Beispiele fir solche Plattformen sind die EEX
Transparency platform, Nord Pool Spot und RTE-UFE transparency initiative. Existieren der-
artige Internetplattformen in einem Mitgliedstaat nicht, kann die Veréffentlichung von Informa-
tionen im Internet auf der eigenen Homepage bis zum Vorhandensein einer zentralen Platt-
form erfolgen®. Ob bei Bestehen einer zentralen Plattform die Verdffentlichung auf dem ei-
genen Internetauftritt als gleichwertig anzusehen ist, bedarf einer abschlieBenden Klarung.

Eine Ver6ffentlichung durch Verlinkung auf eine fremde Website ist nach dem Wortlaut der
Regelung ebenfalls nicht ausgeschlossen. Insgesamt muss die Information allerdings leicht
erreichbar sein. Erforderlich ist die Verdffentlichung in einer Rubrik, in der andere Markiteil-
nehmer diese Information vermuten wirden.

Es sprechen gute Griinde dafir, dass eine sogenannte Bereichsoffentlichkeit ausreichend ist,
d. h. dass es einer unbestimmten Anzahl von Personen mdglich ist, von der Information
Kenntnis zu nehmen?®'. Die bloBe Méglichkeit der Kenntnisnahme gentigt dabei. Die Informa-
tion muss folglich nicht alle Marktteilnehmer erreicht haben, um als éffentlich bekannt zu gel-
ten, sie muss aber allen Marktteilnehmern zugénglich sein.

Die Information sollte in einer solchen Art weitergeleitet werden, dass sie so weit wie mdglich
gestreut werden kann.

Die Verdéffentlichung muss mittels allgemein zuganglicher elektronischer Informationssysteme
erfolgen. Die Information soll nach Auffassung von ACER grundsétzlich kostenfrei zur Verfi-

19 nach Art. 4 Abs.1 REMIT

20 Guidance on the application of Regulation (EU) No 1227/2011 of the European Parliament and of the Council of
25 October 2011 on wholesale energy market integrity and transparency, 2nd Edition, 28-Sep-2012, Seite 35

21 Guidance on the application of Regulation (EU) No 1227/2011 of the European Parliament and of the Council of
25 October 2011 on wholesale energy market integrity and transparency, 2nd Edition, 28-Sep-2012, Seite 21
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gung stehen. Die Verbreitung Gber Massenmedien ist nicht erforderlich, aber méglich. Eine
Information ist bereits dann 6ffentlich bekannt, wenn sie als Urgent Market Message (UMM)
elektronisch verdéffentlicht wurde. Eine Information, die Uber einen privaten Nachrichten-
dienstanbieter verdéffentlicht wird, gentigt dieser Anforderung vor Veroéffentlichung der UMM,
wenn dieser Nachrichtenservice allen Marktteilnehmern gleichermaBen zugénglich ist. Denn
bereits zu diesem Zeitpunkt hat ein gréBerer Kreis der Markiteilnehmer die Mdglichkeit, von
ihr Kenntnis zu nehmen. Eine auf einer 6ffentlich zugéanglichen Hauptversammlung, Konfe-
renz oder Pressekonferenz mitgeteilte Information ist dagegen grundsatzlich keine 6ffentlich
bekannte Information.

Mit Blick auf die Verdffentlichung der Insider-Information sieht ACER folgende Standards als
unerlasslich an:

Bei der Verdffentlichung Uber Plattformen soll die Plattform nach der Empfehlung der ACER
in der Guidance 1I?* folgende RIS?® Anforderungen erfiillen:

e Veroffentlichung nahe Echtzeit.

e Schnelle Zugangsmdglichkeiten zu den Daten, einheitliche Formatvorgaben und Kon-
solidierungsmoéglichkeiten der Informationen mit ahnlichen Datenquellen.

e Hohe Verflgbarkeit.

e Sicherstellung administrativer Voraussetzungen, um Interessenskonflikte der Markt-
teilnehmer zu verhindern.

e Ausreichende Sicherheitsstellung fir Datentransfer, Minimierung des Risikos fir Da-
tenkorruption und nicht autorisierten Zugriff auf die Daten. Zudem mussen Sicher-
heitsldsungen implementiert werden, um technische Probleme zu vermeiden und
Hinweise darlber an die Marktteilnehmer gegeben werden, was bei einem Ausfall der
Plattform zu tun ist.

e Sicherstellung, dass die Insider-Informationen in nicht aggregierter Form und individu-
alisiert an ACER und die nationalen Regulierungsbehérden gemeldet werden kénnen.

e Historische Insider-Informationen missen Uber 2 Jahre zuganglich sein.

Sind diese Kriterien voribergehend z. B. wegen technischer Probleme nicht erfillt, verstd Bt
der Marktteilnehmer allein durch diese Verzégerung nicht gegen die Vorgaben des Art. 4 Abs.
1. Bei anhaltenden Problemen mit der Verdffentlichung tber die Plattform sieht ACER den
Marktteilnehmer allerdings verpflichtet, seine eigene Website zur Verdffentlichung zu nutzen.
Da in Fallen von Stérungen die Information nicht veréffentlicht ist, darf sie auch nicht fir den
Handel genutzt werden, bis sie fur den Markt verflgbar ist.

22 Guidance on the application of Regulation (EU) No 1227/2011 of the European Parliament and of the Council of
25 October 2011 on wholesale energy market integrity and transparency, 2nd Edition, 28-Sep-2012, Seite 36f

2 Ris: Regulated Information Services
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Da die Vorgaben fir RIS bislang nur von ACER — nicht jedoch von der EU-Kommission —
empfohlen wurde, kdnnen sich mit den Durchfihrungsrechtsakten der EU-Kommission davon
abweichende Standards herausbilden.

Bei der Veroffentlichung Uber die eigene Website des Unternehmens — auch wenn diese Ver-
offentlichung zeitgleich mit der Verdéffentlichung auf einer Plattform erfolgt — gelten folgende
Anforderungen:

e Information muss Uber Web Feeds verflgbar sein.

e |n einem Format, dass die Verarbeitung und den Vergleich mit Daten aus &hnlichen
Quellen vereinfacht.

e Historische Insider-Informationen missen Uber 2 Jahre verflgbar sein (falls dies nicht
bereits Uber eine Plattform sichergestellt ist).

Social Media kénnen zuséatzlich genutzt werden, kénnen aber die Information auf der eigenen
Website nicht ersetzen.

C2. Welchen Inhalt sollte eine solche Information haben?

Den konkreten Inhalt der Veréffentlichung einer Insider-Information schreibt die REMIT nicht
ausdrtcklich vor. Unabhéngig davon, Uber welches Medium die Nachricht veréffentlich wird,
schlagt ACER in seiner Guidance folgenden Inhalt vor:

o Uberschrift: Verdffentlichung nach Art. 4 Abs. 1 der REMIT / UMM — Urgent Market
Massage.

e Schlagwortartige Zusammenfassung des wesentlichen Inhalts der Veréffentlichung.
e Name und Kontaktdaten des Marktteilnehmers.
e Soweit anwendbar:

- Name und Ort der betreffenden Anlage.

- Betroffenes Bilanzierungsgebiet oder Markigebiet.

- Grunde fUr die Nichtverfugbarkeit von Erzeugungs- oder Verbrauchsanlagen
oder von Teilen des Gas- oder Stromnetzes.

- Verweis auf den Verlauf mit Blick auf vorherige Veréffentlichungen zum glei-
chen Ereignis und

- Anpassung der Prognose.
e Datum, Uhrzeit und Dauer des Vorfalls bzw. der Nichtverfugbarkeit.
e Datum und Uhrzeit der Veréffentlichung.

Die Verdéffentlichung sollte aus der Sicht von ACER so kurz wie méglich gehalten werden
und keine irrelevanten Informationen, Statements oder Werbung enthalten. Formulierungen
fir HaftungsausschlUsse sollten, wenn Gberhaupt, nur getrennt vom Haupttext aufgenommen
werden.
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Prognosen sollten nach bestem Wissen und Gewissen erfolgen und bei Bedarf aktualisiert
werden.?*

C3. Wann darf ein Marktteilnehmer die Bekanntgabe von Insider-
Informationen ausnahmsweise aufschieben?

Artikel 4

Verpflichtung zur Veréffentlichung von Insider-Informationen

[.]

(2) Ein Marktteilnehmer darf die Bekanntgabe von Insider-Informationen auf eigene
Verantwortung ausnahmsweise aufschieben, wenn diese Bekanntgabe seinen be-
rechtigten Interessen schaden kénnte, sofern diese Unterlassung nicht geeignet ist,
die Offentlichkeit irrezufiihren, und der Marktteilnehmer in der Lage ist, die Vertrau-
lichkeit der Information zu gewahrleisten und er auf der Grundlage dieser Informatio-
nen keine den Handel mit EnergiegroBhandelsprodukten betreffenden Entscheidun-
gen trifft. In einem solchen Fall Gbermittelt der Marktteilnehmer diese Information zu-
sammen mit einer Begriindung fir den Aufschub der Bekanntgabe unverziglich an
die Agentur und die betreffende nationale Regulierungsbehérde unter Beachtung
von Artikel 8 Absatz 5.

[..]

Ein Marktteilnehmer darf die Bekanntgabe von Insider-Informationen auf eigene Verantwor-
tung ausnahmsweise aufschieben, wenn diese Bekanntgabe seinen berechtigten Interessen
schaden kénnte, Art. 4 Abs. 2. Die Unterlassung darf nicht geeignet sein, die Offentlichkeit
irrezufihren. AuBerdem muss der Marktteilnehmer in der Lage sein, die Vertraulichkeit der
Information zu gewahrleisten. Dariber hinaus darf er auf der Grundlage dieser Informationen
keine den Handel mit EnergiegroBhandelsprodukten betreffenden Entscheidungen treffen. In
welchem Verhaltnis Art. 4 Abs. 2 und die Ausnahmen nach Art. 3 Abs. 4 stehen ist bisher
ungeklart. Es erscheint einerseits vertretbar, die Hedgingausnahme nach Art. 3 Abs. 4 als
Ausnahme vom Verbot des Insiderhandels nach Art. 4 Abs. 2 einzuordnen®. Die BNetzA
vertritt die Auffassung, dass beide Ausnahmen sich gegenseitig ausschlieBen. Mit Blick auf
die Hedgingausnahme nach Art. 3 Abs. 4 lit. b begriindet sie dies mit dem Verweis auf die
Veroffentlichungspflicht nach Art. 4 Abs. 1. Danach misse der Marktteilnehmer eine Insider-
Information rechtzeitig bekanntgeben. Bis zur Bekanntgabe dieser Information dirfe er keine
Handelstransaktionen tatigen, es sei denn, er mache eine Ausnahme nach Art. 3 Abs. 4 gel-

24 Guidance on the application of Regulation (EU) No 1227/2011 of the European Parliament and of the Council of
25 October 2011 on wholesale energy market integrity and transparency, 2nd Edition, 28-Sep-2012, Seite 35 f.

%5 S0 BDEW in der 1. Auflage dieser Energie-Info.
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tend. In diesem Fall durfe der Marktteilnehmer unter den in diesen Vorschriften gezogenen
Grenzen handeln, bevor er die Information ,rechtzeitig verdffentlicht.?®

In einem solchen Fall muss der Marktteilnehmer diese Information zusammen mit einer Be-
griindung fir den Aufschub der Bekanntgabe unverziglich Gbermitteln:

= an die Agentur (ACER) und

= an die betreffende nationale Regulierungsbehérde

ACER hat bereits fir die Meldung der Insider-Informationen nach Art. 3 Abs. 4 lit. b und Art. 4
Abs. 2 Formulare zur Verfiigung gestellt. Fiir die Ubermittlung dieser Informationen ist auf der
Internetseite von ACER ein Internetformular bereitgestellt, welches die Information auch un-
mittelbar an die nationale Regulierungsbehérde weiterleitet. Eine gesonderte Meldung an die
BNetzA ist dann nicht mehr erforderlich. Erfolgt die Meldung nicht Uber das Formular (z. B.
bei technischen Problemen) bleibt die direkte Meldung an die BNetzA erforderlich.?’

D Insider-Handelsverbote

D1. Welches Verhalten untersagt die REMIT als Insider-Handel?

Artikel 3
Verbot von Insider-Handel

(1) Personen, die Uber Insider-Informationen in Bezug auf ein EnergiegroBhandels-
produkt verfligen, ist es untersagt,

a) diese Informationen im Wege des Erwerbs oder der VerduBerung von Energie-
groBhandelsprodukten, auf die sich die Information bezieht, fir eigene oder fremde
Rechnung direkt oder indirekt zu nutzen, oder dies zu versuchen,

b) diese Informationen an Dritte weiterzugeben, soweit dies nicht im normalen Rah-
men der Austibung ihrer Arbeit oder ihres Berufes oder der Erflllung ihrer Aufgaben
geschieht;

% 30 die Ausfihrungen der BNetzA auf ihrer Homepage:
http://www.bundesnetzagentur.de/cin _1912/DE/Sachgebiete/ElektrizitactundGas/Unternehmen Institut
ionen/HandelundVertrieb/Marktueberwachung REMIT/Meldungen/Meldungen-node.html

#7 S0 die BNetzA auf ihrer Homepage:
http://www.bundesnetzagentur.de/cln 1912/DE/Sachgebiete/ElektrizitaestundGas/Unternehmen Institut
ionen/HandelundVertrieb/Marktueberwachung REMIT/Meldungen/Meldungen-node.html
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c) auf der Grundlage von Insider-Informationen anderen Personen zu empfehlen
oder andere Personen dazu zu verleiten, EnergiegroBhandelsprodukte, auf die sich
die Information bezieht, zu erwerben oder zu verauBern.

[..]

D2. Was ist unter Erwerb bzw. VerauBerung geman Art. 3 Abs. 1 zu
verstehen?

Ausreichend fir das Vorliegen eines Erwerbs oder einer VerduBerung ist der Abschluss eines
schuldrechtlichen Kaufvertrages. Das vom Insider-Wissen veranlasste ,Unterlassen® eines
Erwerbs- oder VerduBerungsvorhabens wird vom Verbotstatbestand nicht erfasst, da gerade
kein Erwerb und keine VerduBerung vorliegen. Nach den gleichen Grundséatzen sind Verhal-
tensweisen erlaubt, die einem Unterlassen gleichzustellen sind, weil es nicht zum Abschluss
eines Rechtsgeschafts kommt. Dazu zahlt insbesondere die Ricknahme einer bereits erteil-
ten, aber noch nicht durchgefihrten Kauforder oder die Nichtaustbung einer Kauf- oder Ver-
kaufsoption. Das Unterlassen kann in diesen Féllen aber als Marktmanipulation relevant sein.

Der Erwerb oder die VerduBerung muss fur eigene oder fremde Rechnung oder fir einen
anderen erfolgen. Unter die Vorschrift fallen damit Transaktionen zugunsten des Unterneh-
mens, dem der Insider angehdrt sowie alle Geschéfte, die der Insider in unmittelbarer offener
oder mittelbarer verdeckter Stellvertretung durchflhrt.

D3. Was ist unter der Nutzung einer Insider-Information zu verstehen?

Bei einem in Frage kommenden VerstoB gegen das Insider-Handelsverbot ist beim Tatbe-
standsmerkmal der ,Nutzung“ von Insider-Informationen zu prifen, ob die potenzielle Insider-
Information ursé&chlich fir das Handeln des Betroffenen war. Keine Nutzung ist die Entschei-
dung, ein bestimmtes Geschéft durchzufiihren, wenn sie nicht unter der Verwendung einer
Insider-Information getroffen wurde. Entschliisse werden, anders als Informationen, in Hand-
lungen umgesetzt und nicht verwendet. Geschéfte, die eine Umsetzung der eigenen Strategie
und Plane darstellen, sind keine Nutzung von Insider-Informationen und damit keine Insider-
Geschéfte.

D4. Was ist Informationsweitergabe im Sinne von Art. 3 Abs. 1 lit. b?

Personen, die Uber Insider-Informationen in Bezug auf ein EnergiegroBhandelsprodukt verfu-
gen, ist untersagt, diese Information an Dritte weiterzugeben, soweit dies nicht im normalen
Rahmen der AuslUbung ihrer Arbeit oder ihres Berufes oder der Erfullung ihrer Aufgaben ge-
schieht. Es kommt in diesen Féllen also nicht auf die Verwendung an, die bloBe Weitergabe
einer Insider-Information kann flr den VerstoB gegen das Insider-Handelsverbot ausreichen.
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D5. Welche Geschafte sind trotz Kenntnis von Insider-Informationen
ausnahmsweise erlaubt?

Artikel 3

Verbot von Insider-Handel

[...]
(4) Dieser Artikel gilt nicht far

a) Transaktionen, durch die einer féallig gewordenen Verpflichtung zum Erwerb oder zur Ver-
auBerung von EnergiegroBhandelsprodukten nachgekommen werden soll, wenn diese Ver-
pflichtung auf einer Vereinbarung oder einem Handelsauftrag beruht, die geschlossen bzw.

der erteilt wurde, bevor die betreffende Person in den Besitz der Insider-Information gelangt
ist;

b) Transaktionen von Stromerzeugern und Erdgasproduzenten, Betreibern von Erdgasspei-
cheranlagen oder Betreibern von Flissiggaseinfuhranlagen, die ausschlieBlich der Deckung
direkter physischer Verluste infolge unvorhergesehener Ausfélle dienen, wenn die Marktteil-
nehmer andernfalls nicht in der Lage waren, die geltenden Vertragsverpflichtungen zu erfil-
len, oder wenn dies im Einvernehmen mit dem/den betroffenen Ubertragungs-/ Fernleitungs-
netzbetreiber(n) erfolgt, um den sicheren Netzbetrieb zu gewahrleisten. In einem solchen Fall
werden die einschlagigen Informationen lber die Transaktionen der Agentur und der nationa-
len Regulierungsbehdrde tGbermittelt. Diese Meldepflicht gilt unbeschadet der in Artikel 4 Ab-
satz 1 enthaltenen Verpflichtung;

c) Marktteilnehmer, die unter nationalen Notfallvorschriften handeln, wenn nationale Behér-
den eingegriffen haben, um die Versorgung mit Strom oder Erdgas zu gewahrleisten, und die
Marktmechanismen in einem Mitgliedstaat oder Teilen davon ausgesetzt worden sind. In die-
sem Fall gewahrleistet die flr die Notfallplanung zustandige Behérde die Verdffentlichung im
Einklang mit Artikel 4.

[..]

Von dem Verbot des Insider-Handels sieht die REMIT in Art. 3 Abs. 4 drei Ausnahmen vor
far:

e Transaktionen, durch die eine féallig gewordene Verpflichtung erfillt werden soll.
e Deckung direkter physischer Verluste infolge unvorhergesehener Anlagenausfélle.
e Handlung unter nationalen Notfallvorschriften nach behdrdlichem Eingriff.

Allerdings ist es im Moment nicht mdglich, zum Umfang dieser Ausnahmeregelungen eine
verlassliche und rechtssichere Empfehlung abzugeben. ACER legt die Regelungen in der 2.
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Guidance® sehr restriktiv aus und geht davon aus, dass die Ausnahme firr die beschriebe-
nen Marktteilnehmer und die beschriebenen Ereignisse nur in zwei Fallen gelten kénnen:

- wenn die Ausfihrung der Transaktion nur fir die Abdeckung/Entschadigung des unmittel-
baren physischen Verlustes im Falle von ungeplanten Ausféllen genutzt wird und sicher-
gestellt ist, dass der Marktteilnehmer nur so seinen vertraglichen Verpflichtungen nach-
kommen kann oder

- wenn eine entsprechende Handlung mit dem TSO abgestimmt ist, um den sicheren Netz-
betrieb aufrecht zu erhalten.

Hinsichtlich der ersten Alternative erlautert ACER, dass die vertragliche Verpflichtung, auf die
Bezug genommen wird, bereits vor dem ungeplanten Ausfall bestanden haben muss. Die
bestehende vertragliche Verpflichtung muss in Beziehung zu dem Zeitrahmen des ungeplan-
ten Ereignisses stehen. ACER interpretiert die Formulierung ,ist nicht in der Lage” seinen
vertraglichen Verpflichtungen nachzukommen so, dass der Marktteilnehmer keine weiteren
Anlagen hat, um den auftretenden Verlust zu decken.

Zur zweiten Alternative fihrt ACER aus, dass das Kriterium “den sicheren Netzbetrieb zu
gewahrleisten” hauptsachlich in Fallen nach Art. 3 Abs. 4 lit. ¢ auftreten kann, in denen natio-
nale Behérden im Rahmen nationaler Notfallvorschriften handeln und eingegriffen haben, um
die Versorgung mit Strom oder Erdgas zu gewéhrleisten. ACER geht davon aus, dass in die-
sen Fallen in der Regel auch eine Ausnahme nach Art. 4 Abs. 2 vorliegen wird, die eine ver-
zdgerte Verdffentlichung von Insider-Informationen rechtfertigt. In solchen Situationen soll die
verantwortliche Behérde fur die Notfallplanung eine Verdéffentlichung nach Art. 4 Abs.1 si-
cherstellen.

Die Befreiung vom Verbot des Insider-Handels befreit nicht von der Verdffentlichungspflicht.
Auch wenn der Marktteilnehmer eine Ausnahme hinsichtlich Art. 3 Abs. 3 und 4 und Art. 4
Abs. 2 in Anspruch nimmt, sind nach Art. 4 Abs. 2 ACER und die nationale Regulierungsbe-
hérden umgehend zu informieren. ACER hat fur die Meldung der Insider-Informationen nach
Art. 3 Abs. 4 lit. b und Art. 4 Abs. 2 unter folgendem Link bereits Formulare zur Verfliigung
gestellt:

http://www.acer.europa.eu/remit/Pages/Important-information-for-market-participants.aspx

28 Guidance on the application of Regulation (EU) No 1227/2011 of the European Parliament and of the Council of
25 October 2011 on wholesale energy market integrity and transparency, 2nd Edition, 28-Sep-2012, Seite 42
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D6. Fur wen gilt das Verbot des Insider-Handels?

Artikel 3
Verbot von Insider-Handel

[..]

(2) Das Verbot nach Absatz 1 gilt fiir folgende Personen, die (ber Insider-Informationen in
Bezug auf ein EnergiegroBhandelsprodukt verfligen:

a) Mitglieder der Verwaltungs-, Geschaftsfilhrungs- und Aufsichtsorgane eines Unterneh-
mens,

b) Personen mit Beteiligung am Kapital eines Unternehmens,

c) Personen, die im Rahmen der Austibung ihrer Arbeit oder ihres Berufes oder der Erflllung
ihrer Aufgaben Zugang zu der Information haben,

d) Personen, die sich diese Informationen auf kriminelle Weise beschafft haben,

e) Personen, die wissen oder wissen missten, dass es sich um Insider-Informationen han-
delt.

[.]

Ein Insider ist jemand, der tber Insider-Informationen in Bezug auf ein EnergiegroBhandels-
produkt verfligt, bevor diese Information 6ffentlich bekannt geworden ist. Grundsatzlich kann
daher jedermann Insider im Sinne der Vorschrift sein.

Danach gilt das Verbot fir jede Person, die sich im Besitz einer auf ein

=  EnergiegroBhandelsprodukt bezogenen

= nicht 6ffentlich bekannten Information befindet und

=  diese Information zudem Eignung zur erheblichen Preisbeeinflussung besitzt.

Sind die vorbezeichneten Tatbestandsmerkmale fiir die Insider-Information nicht alle erf(llt,
so gilt auch das Insider-Handelsverbot nicht.

D7. Gilt das Verbot des Insider-Handels auch fiir Ubertragungs-/
Fernleitungsnetzbetreiber Strom oder Erdgas?

Artikel 3
Verbot von Insider-Handel

[...] (3) Absatz 1 Buchstaben a und c finden keine Anwendung, wenn Ubertragungs-/ Fernlei-
tungsnetzbetreiber Strom oder Erdgas kaufen, um den sicheren Netzbetrieb gemans ihren
Verpflichtungen nach Artikel 12 Buchstaben d und e der Richtlinie 2009/72/EG oder Artikel 13
Absatz 1 Buchstaben a und c¢ der Richtlinie 2009/73/EG zu gewéhrleisten.

[..]
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Grundsatzlich gilt das Verbot des Insider-Handels fir jedermann und damit auch fir Trans-
portnetzbetreiber. Allerdings sieht die REMIT eine Ausnahme fur den Fall vor, dass die
Transportnetzbetreiber Strom oder Erdgas kaufen, um den sicheren Netzbetrieb zu gewahr-
leisten. Das Verbot der Weitergabe der Information ist von dieser Ausnahme nicht erfasst.

E Verbot der Marktmanipulation

Artikel 5
Verbot der Marktmanipulation

Die Vornahme oder der Versuch der Vornahme von Marktmanipulation auf den Energiegro3-
handelsmarkten ist untersagt.

Artikel 2
Begriffsbestimmungen

Fir die Zwecke dieser Verordnung gelten die folgenden Begriffsbestimmungen:

[...]
2. "Marktmanipulation” ist

a) der Abschluss einer Transaktion oder das Erteilen eines Handelsauftrags fir EnergiegroB3-
handelsprodukte, der bzw. die

i) falsche oder irreflihrende Signale fiir das Angebot von EnergiegroBhandelsprodukten, die
Nachfrage danach oder ihren Preis gibt oder geben kénnte,

ii) den Preis eines oder mehrerer EnergiegroBhandelsprodukte durch eine Person oder meh-
rere in Absprache handelnde Personen in der Weise beeinflusst oder zu beeinflussen ver-
sucht, dass ein klnstliches Preisniveau erzielt wird, es sei denn, die Person, welche die
Transaktion abgeschlossen oder den Handelsauftrag erteilt hat, weist nach, dass sie legitime
Griinde dafir hatte und dass diese Transaktion oder dieser Handelsauftrag nicht gegen die
zulassige Marktpraxis auf dem betreffenden EnergiegroBhandelsmarkt verstdBt, oder

iii) unter Vorspiegelung oder versuchter Vorspiegelung falscher Tatsachen oder unter Ver-
wendung oder versuchter Verwendung sonstiger Kunstgriffe oder Formen der Tauschung

erfolgt, die falsche oder irrefiihrende Signale flir das Angebot von EnergiegroBhandelspro-
dukten, die Nachfrage danach oder ihren Preis geben oder geben kénnten;

oder

b) die Verbreitung von Informationen Uber die Medien einschlieBlich dem Internet oder auf
anderem Wege, die falsche oder irrefihrende Signale flr das Angebot von EnergiegroBhan-
delsprodukten, die Nachfrage danach oder ihren Preis geben oder geben kénnten, u. a. durch
Verbreitung von Gertichten sowie falscher oder irrefiihrender Nachrichten, wenn die diese
Informationen verbreitende Person wusste oder hatte wissen missen, dass sie falsch oder
irrefGihrend waren;
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Werden solche Informationen zu journalistischen oder kiinstlerischen Zwecken verbreitet, ist
eine solche Verbreitung von Informationen unter Berticksichtigung der in Bezug auf die Pres-
sefreiheit und die freie MeinungsauBerung in anderen Medien geltenden Regeln zu beurtei-
len, es sei denn, dass

i) die betreffenden Personen aus der Verbreitung der betreffenden Informationen direkt oder
indirekt einen Nutzen ziehen oder Gewinne schépfen

oder

ii) die Bereitstellung oder Verbreitung mit der Absicht erfolgt, den Markt in Bezug auf das An-
gebot von EnergiegroBhandelsprodukten, die Nachfrage danach oder ihren Preis irrezufiih-
ren;

3. ,Versuch der Marktmanipulation® ist

a) der Abschluss einer Transaktion, das Erteilen eines Handelsauftrags oder das Vornehmen
sonstiger Handlungen im Zusammenhang mit einem EnergiegroBhandelsprodukt mit der Ab-
sicht,

i) falsche oder irrefiihrende Signale fiir das Angebot von EnergiegroBhandelsprodukten, die
Nachfrage danach oder ihren Preis zu geben,

ii) den Preis eines oder mehrerer EnergiegroBhandelsprodukte auf einem kinstlichen Preis-
niveau zu halten, es sei denn, die Person, welche die Transaktion abgeschlossen oder den

Handelsauftrag erteilt hat, weist nach, dass sie legitime Griinde dafiir hatte und dass diese

Transaktion oder dieser Handelsauftrag nicht gegen die zulassige Marktpraxis auf dem be-

treffenden EnergiegroBhandelsmarkt verstdBt, oder

i) falsche Tatsachen vorzuspiegeln oder sonstige Kunstgriffe oder Formen der Tauschung zu
verwenden, die falsche oder irrefihrende Signale fiir das Angebot von EnergiegroBhandels-
produkten, die Nachfrage danach oder ihren Preis geben oder geben kénnten;

oder

b) Informationen Uber die Medien einschlieBlich Internet oder auf anderem Wege zu verbrei-
ten mit der Absicht, falsche oder irrefiihrende Signale fiir das Angebot von EnergiegroBhan-
delsprodukten, die Nachfrage danach oder ihren Preis zu geben;

E1. Was ist unter ,,Marktmanipulation“ im Sinne der REMIT zu verstehen?

Der Begriff der ,Marktmanipulation“ im Sinne der REMIT ist weit gefasst und seine verschie-
denen Varianten — auch mit Blick auf den Versuch der Marktmanipulation geman Artikel 2
Nr. 3 — sind schwer voneinander abgrenzbar. Eine Manipulation auf den EnergiegroBhan-
delsméarkten bedeutet, dass MaBnahmen von Personen getroffen werden, mit denen kiinst-
lich fUr ein Preisniveau gesorgt wird, das durch die Marktkrafte von Angebot und Nachfrage,
einschlieBlich tatsachlicher Verflgbarkeit der Produktions-, Speicherungs- oder Transportka-
pazitédt und -nachfrage, nicht gerechtfertigt ist (Erwagungsgrund 13). Marktmanipulationen
und Versuche der Marktmanipulation liegen z. B. auch dann vor, wenn EnergiegroBhandels-
produkte mit dem Ziel, der Absicht oder der Folge angeboten, gekauft oder verkauft werden,
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dass Marktteilnehmer, die aufgrund des Referenzpreises tétig werden, irregefiihrt werden
(Erwagungsgrund 14). Die Varianten der handelsbezogenen Markimanipulation nach Art. 2
Nr. 2 a und der informationsbezogenen Marktmanipulation nach Art. 2 Nr. 2 b stehen neben-
einander.

Manipulationsobjekt sind Angebot, Nachfrage und damit der Preis eines EnergiegroBhan-
delsproduktes. Diese kdbnnen nach oben oder nach unten manipuliert werden. Manipulative
Transaktionen zeigen daher typischerweise einen Preis, der vom allgemeinen Preisniveau
abweicht. Der dadurch entstehende, manipulierte Preis wird auch kunstlicher Preis genannt.

Die Regelungen zur Marktmanipulation sind interpretationsbedurftig. Fraglich ist vor allem, ob
den Marktteilnehmern ein Verschulden treffen muss, ob er also schuldhaft gehandelt haben
muss, d. h. vorsatzlich (mit Wissen und Willen) oder fahrlassig (die erforderliche Sorgfalt au-
Ber Acht lassend).

E2. Was ist der Abschluss einer Transaktion oder das Erteilen eines Han-
delsauftrags fiir EnergiegroBhandelsprodukte gemaB Art. 2 Nr. 2
lit. a?

Artikel 2
Begriffsbestimmungen
Fir die Zwecke dieser Verordnung gelten die folgenden Begriffsbestimmungen:
[...]
2. "Marktmanipulation” ist

a) der Abschluss einer Transaktion oder das Erteilen eines Handelsauftrags flr EnergiegroB3-
handelsprodukte, der bzw. die

[.]

Der Abschluss einer Transaktion ist der tatsachliche Vertragsschluss in Bezug auf ein Ener-
giegroBhandelsprodukt. Das Erteilen eines Handelsauftrags ist zum Beispiel das Erteilen ei-
ner Order an einer Handelsplattform. Das direkte bilaterale Angebot hinsichtlich eines Ener-
giegroBhandelsproduktes ist dagegen kein Handelsauftrag im Sinne von Art. 2 Nr. 2 lit. a.

E3. Was ist ein falsches oder irreflihrendes Signal und welcher MaBstab
ist dafir anzulegen nach Art. 2 Nr. 2 lit. a i?

Artikel 2
Begriffsbestimmungen

Fir die Zwecke dieser Verordnung gelten die folgenden Begriffsbestimmungen:

[..]

2. "Marktmanipulation" ist
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a) der Abschluss einer Transaktion oder das Erteilen eines Handelsauftrags fir EnergiegroB3-
handelsprodukte, der bzw. die

i) falsche oder irrefiihrende Signale fiir das Angebot von EnergiegroBhandelsprodukten, die
Nachfrage danach oder ihren Preis gibt oder geben kénnte,

[.]

Ausreichend flr das Vorliegen einer Marktmanipulation nach Art. 2 Nr. 2 lit. a i ist, wenn der
Abschluss der Transaktion oder das Erteilen eines Handelsauftrags fir EnergiegroBhandels-
produkte ein falsches oder irrefiihrendes Signal hatte geben kdnnen. Es ist also nicht Vo-
raussetzung, dass tatséchlich ein falsches oder irrefiihrendes Signal gegeben wurde. Eine
tatséchliche Beeintrachtigung des Marktes ist nicht erforderlich. Dies spricht dafiir, dass ein
Verhalten nur dann als Manipulation bezeichnet werden kann, wenn es schuldhaft also zu-
mindest fahrlassig erfolgte.

Ein Signal ist ein Sachverhalt, der als Zeichen fiir eine Anderung gedeutet wird. Er muss
wahrnehmbar sein und eine bestimmte Bedeutung haben. Falsch ist ein Sachverhalt, wenn er
nicht den Tatsachen entspricht und damit objektiv unwahr ist oder nicht vorhandene Tatsa-
chen als vorhanden oder umgekehrt darstellt. Auch unvollstdndige Angaben kénnen als un-
richtig anzusehen sein. Irrefihrend sind Angaben, die zwar inhaltlich richtig sind, aber auf-
grund ihrer Darstellung eine falsche Vorstellung nahelegen. Bei der Beurteilung kommt es auf
den Empféngerhorizont an. Entscheidend ist, wie ein durchschnittlich verstandiger Marktteil-
nehmer das Signal verstanden hatte.

Ob irreflhrende oder falsche Signale von einem bestimmten Verhalten ausgehen, ist im Ein-
zelfall zu prifen.

E4. Was ist Marktmanipulation durch die Schaffung eines kiinstlichen
Preisniveaus, nach Art. 2 Nr. 2 lit. aii?

Artikel 2
Begriffsbestimmungen
Fir die Zwecke dieser Verordnung gelten die folgenden Begriffsbestimmungen:
[...]
2. "Marktmanipulation” ist

a) der Abschluss einer Transaktion oder das Erteilen eines Handelsauftrags flr EnergiegroB3-
handelsprodukte, der bzw. die

[.]

ii) den Preis eines oder mehrerer EnergiegroBhandelsprodukte durch eine Person oder meh-
rere in Absprache handelnde Personen in der Weise beeinflusst oder zu beeinflussen ver-
sucht, dass ein klnstliches Preisniveau erzielt wird, es sei denn, die Person, welche die
Transaktion abgeschlossen oder den Handelsauftrag erteilt hat, weist nach, dass sie legitime
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Griinde dafir hatte und dass diese Transaktion oder dieser Handelsauftrag nicht gegen die
zulassige Marktpraxis auf dem betreffenden EnergiegroBhandelsmarkt verstdBt, oder

[..]

Marktmanipulation durch die Schaffung eines kiinstlichen Preisniveaus nach Art. 2 Nr. 2

lit. a ii liegt vor, wenn eine oder mehrere Personen durch bestimmte MaBnahmen kinstlich fur
ein Preisniveau sorgen, das durch die Marktkrafte von Angebot und Nachfrage, einschlieBlich
tatsachlicher Verfligbarkeit der Produktions-, Speicherungs- oder Transportkapazitat und
-nachfrage, nicht gerechtfertigt ist (Erwagungsgrund 13) und damit nicht mehr das Ergebnis
eines unbeeinflussten Marktprozesses ist.

Die ,zulédssige Marktpraxis“ ist ebenfalls ein legitimes Mittel fir die Marktteilnehmer, um sich
einen gunstigen Preis flr ein EnergiegroBhandelsprodukt zu sichern (Erwagungsgrinde 13
und 14).

Die Beweislast fiir das Vorliegen eines legitimen Grundes im Sinne dieser Regelung liegt bei
der Person, die die Transaktion abgeschlossen oder den Handelsauftrag erteilt hat.

E5. Was ist unter zulassiger Marktpraxis zu verstehen, Art. 2 Nr. 2 lit. a ii?

Das Verbot der Marktmanipulation gilt nicht, wenn die Handlung mit der zuldssigen Marktpra-
xis auf dem betreffenden organisierten Markt oder in dem betreffenden Freiverkehr vereinbar
ist und der Handelnde hierfir legitime Grinde hat. Als zuldssige Marktpraxis gelten nur sol-
che Gepflogenheiten, die auf dem jeweiligen Markt nach vernunftigem Ermessen erwartet
werden kdnnen. Die Marktpraxis muss von den Marktteilnehmern als Ublich und angemessen
angesehen werden und mit den Funktionsbedingungen und Strukturen des betreffenden
Marktes vereinbar sein. Die zulassige Marktpraxis kann sich auf die Frage beziehen, ob eine
Marktmanipulation oder ein Fall von Insider-Handel vorliegt.

Die im Rahmen der Finanzmarktregulierung nach Marktmissbrauchsrichtlinie MAD
(2003/6/EC) durch nationale Behdrden als zul&ssig anerkannte Marktpraxis kann auch unter
REMIT eine legitimierte Méglichkeit darstellen, sich einen vorteilhaften Preis am Markt zu
sichern. Zulassige Marktpraktiken mit Blick auf die Vorgaben der REMIT sind aber nicht auf
die im Rahmen der Finanzmarktregulierung anerkannten Félle begrenzt. Vielmehr kénnen
sich neue zuléssige Marktpraktiken etablieren hinsichtlich des EnergiegroBhandelswaren-
marktes.

Die Entscheidung, ob ein Prozess als zuldssige Marktpraxis gilt oder nicht, ist fir ACER vor
allem von nationalen bzw. regionalen Besonderheiten abhangig. Demzufolge ist flir ACER die
Definition der zulassigen Marktpraxis eine Aufgabe flr die zusténdige nationale Regulie-
rungsbehdrde, in Deutschland also der BNetzA.?

29 ACER 2nd Edition on Guidance on the application of regulation (EU) No 1227/2011 of the European Parliament
and of the Council of 25 October 2011 on wholesale energy market integrity and transparency, Seite 47
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E6. Was ist unter Tauschungshandlungen zu verstehen, Art. 2 Nr. 2
lit. aiii?

Artikel 2
Begriffsbestimmungen
Fir die Zwecke dieser Verordnung gelten die folgenden Begriffsbestimmungen:
[...]
2. "Marktmanipulation” ist

a) der Abschluss einer Transaktion oder das Erteilen eines Handelsauftrags fir EnergiegroB3-
handelsprodukte, der bzw. die

[..]

iii) unter Vorspiegelung oder versuchter Vorspiegelung falscher Tatsachen oder unter Ver-
wendung oder versuchter Verwendung sonstiger Kunstgriffe oder Formen der Tauschung

erfolgt, die falsche oder irreflihrende Signale fiir das Angebot von EnergiegroBhandelspro-
dukten, die Nachfrage danach oder ihren Preis geben oder geben kénnten;

Tauschungshandlungen im Sinne des Art. 2 Nr. 2 lit. a iii sind Handlungen oder Unterlassun-
gen, die geeignet sind, einen verstandigen Marktteilnehmer Uber die wahren wirtschaftlichen
Verhéltnisse in die Irre zu fihren. Dies gilt insbesondere mit Blick auf Angebot und Nachfrage
in Bezug auf ein EnergiegroBhandelsprodukt, an einer Bérse oder einem Markt. Sie missen
darlUber hinaus geeignet sein, den inlandischen Bérsen- oder Marktpreis eines EnergiegroB3-
handelsproduktes oder den Preis eines Finanzinstruments an einem organisierten Markt in
einem anderen Mitgliedstaat der Europaischen Union klnstlich zu erhdhen, zu senken oder
beizubehalten.

Fraglich ist, ob die versuchte, also die nicht zur beabsichtigten Tauschung fihrende Vorspie-
gelung falscher Tatsachen, die vielleicht Signale gesetzt hatte, tatsachlich als Marktmanipula-
tion anzusehen sein soll bzw. ob Uberhaupt zuséatzliche praktische Anwendungsfalle denkbar
sind. Die Félle waren wohl grundséatzlich immer auch von Art. 2 Nr. 2 lit. a i erfasst.

E7.Wann liegt eine Marktmanipulation durch die Verbreitung von Infor-
mationen nach Art. 2 Nr. 2 lit. b vor (informationsbezogene Marktma-
nipulation)?

Eine Marktmanipulation durch die Verbreitung von Informationen nach Art. 2 Nr. 2 lit. b (z. B.
Bewertungen und Berichte) liegt vor, wenn sie Marktteilnehmer irrefihren, die aufgrund die-
ser Informationen tétig werden.

Die Marktmanipulationen und ihre Auswirkungen kénnen tber Grenzen hinweg, zwischen
Strom- und Gasmarkten und auf Finanz- und Warenmarkten einschlieBlich der Markte fur
Emissionszertifikate auftreten. Beispiele siehe Frage E8.

Seite 42 von 52



bdew

Energie. Wasser. Leben.

E8. Beispiele fur Marktmanipulation

ACER hat in seiner Guidance folgende mdégliche Beispiele fir Marktmanipulation aufgefihrt:

=

Irrefiihrende oder falsche Signale kénnen beispielsweise Geschafte oder Orders geben,
die geeignet sind, Uber das tatsdchliche Angebot oder Nachfrage bei einem Energie-
groBhandelsprodukt zum Zeitpunkt der Feststellung eines bestimmten Borsen- oder
Marktpreises, der als Referenzpreis fir ein EnergiegroBhandelsprodukt dient, zu tau-
schen.

IrrefGhrende Signale kénnen auch von Geschéften oder Orders ausgehen, die in Ab-
sprache zwischen verschiedenen Parteien zu gleichen Stiickzahlen und Preisen erteilt
werden, mit der Absicht den Marktpreis zu beeinflussen (Circular Trading).

Die Verbreitung einer Stellungnahme oder eines Gerlchtes zu einem EnergiegroBhan-
delsprodukt, nachdem der Kundgebende Positionen Uber dieses EnergiegroBhandels-
produkt eingegangen ist und dieser Interessenkonflikt nicht zugleich mit der Kundgabe
der Stellungnahme oder des Gerlchts in angemessener und wirksamer Weise offenbart
hat, kann ebenfalls eine Tauschungshandlung sein.

Die Verbreitung falscher oder irrefihrender Informationen oder Gerlchte Uber die Me-
dien einschlieBlich Internet oder auf anderem Wege.

Die vorsatzliche Ubermittlung falscher Informationen an Unternehmen, die Preisbewer-
tungen oder Marktberichte enthalten, mit der Folge, dass Marktteilnehmer, die aufgrund
dieser Bewertungen und Berichte tatig werden, irregeflhrt werden.

Das vorsatzliche Erwecken des Anscheins, dass die verfligbare Stromerzeugungska-
pazitat oder die verfligbare Erdgaskapazitét oder die verfligbare Transportkapazitat ei-
ne andere als die tatsachlich technisch verfligbare Kapazitat ist, wenn solche Informati-
onen die Preise fir GroBhandelsenergieprodukte beeinflussen oder wahrscheinlich be-
einflussen werden.

F Sanktionen bei VerstéBen gegen REMIT

Wie bereits dargestellt, dient das Markttransparenzstellen-Gesetz — jedenfalls in Teilen — der
Umsetzung der aus der REMIT resultierenden Pflicht der Mitgliedstaaten, Sanktionen fir Ver-
stéBe gegen die REMIT festzulegen. Die entsprechenden Sanktionen sind in dem durch Art.
2 Markttransparenzstellen-Gesetz gednderten EnWG verankert.

Neben den im EnWG vorgesehenen allgemeinen verwaltungsrechtlichen MaBnahmen (insb.
Maoglichkeit von Untersagungsverfigungen durch die BNetzA) werden Verst6Be gegen die
REMIT als Ordnungswidrigkeiten bzw. z. T. auch als Straftatbestdnde sanktioniert.
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1. Ordnungswidrigkeiten (§ 95 EnWG)

Als Ordnungswidrigkeiten sind VerstdBe gegen:

- das Verbot von Insider-Handel (Art. 3 REMIT)

- die Pflicht zur Veréffentlichung von Insider-Informationen (Art. 4 REMIT)
- das Verbot der Marktmanipulation (Art. 5 REMIT)

- die Pflicht der richtigen, vollstandigen und rechtzeitigen Erfillung von Datentbermitt-
lungspflichten (Art. 8 REMIT) — vorbehaltlich weiterer konkretisierender Rechtsakte

- die Pflicht zur Registrierung bei der nationalen Regulierungsbehdérde (Art. 9 REMIT) —
vorbehaltlich weiterer konkretisierender Rechtsakte

- die Informationspflicht nach Art. 15 REMIT

sanktioniert. Die méglichen GeldbuBen variieren — je nach Versto3 —von 10.000 Euro bis
1 Millionen Euro bzw. Uber diesen Betrag hinaus bis zur dreifachen Héhe des durch die Zu-
widerhandlung erlangten Mehrerléses.

Die Delikte sind teils als Jedermann-Delikte (Delikte, die von jedermann verwirklicht werden
kdénnen), teils als Sonderdelikte (Delikte, die an bestimmte persénliche Merkmale des Han-
delnden anknupfen, z. B. Eigenschaft als Marktteilnehmer, als Geschéftsfihrer etc.) ausge-
staltet. Dies ist relevant fir die Frage, wer Adressat eines BuBgeldes sein kann (Gesellschaft,
handelnder Mitarbeiter) und welche Handlungen wem zugerechnet werden. Die Zurechnung
des Handelns erfolgt tber §§ 9, 30 Gesetz Gber Ordnungswidrigkeiten (OWIiG). Daneben
besteht die Haftung der Geschéftsflihrung / des Vorstands wegen unterlassener Aufsichts-
maBnahmen nach § 130 OWiG.

Mit Ausnahme der Ordnungswidrigkeit nach § 95 Abs. 1b EnWG (Marktmanipulation durch
Abschluss von Transaktionen), welche Vorsatz voraussetzt, greifen alle weiteren Ord-
nungswidrigkeitstatbestande bereits bei Leichtfertigkeit bzw. im Fall von § 95 Abs. 1 und Abs.
1d EnWG bereits bei Fahrlassigkeit.

2. Straftatbestande (§ 95a, § 95b EnWG)
Mit Freiheitsstrafe bis zu 5 Jahren bzw. mit Geldstrafe wird bestraft (§ 95a EnWQG)

- die vorsatzliche Marktmanipulation i.S.d. Art. 5i.V.m. Art. 2 REMIT (95a Abs. 1 i.V.m.
§ 95 Abs. 1b bzw. § 95 Abs. 1c Nr. 6 EnWG), bei welcher tatsachlich eine Einwirkung
auf den Preis stattfindet (flir die Verwirklichung des Ordnungswidrigkeitstatbestands
reicht insoweit die Méglichkeit der Preisbeeinflussung),

- der vorsatzliche VerstoBB gegen das Verbot von Insider-Handel i.S.d. Art. 3 Abs. 1
REMIT (§ 95a Abs. 2 EnWG)

Leichtfertige Verst6Be gegen das Verbot der Nutzung einer Insider-Information i.S.d. Art. 3
Abs. 1 lit. a REMIT werden mit Freiheitsstrafe bis zu einem Jahr bzw. Geldstrafe geahndet.
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Der Versuch des VerstoBes gegen das Insider-Handelsverbot ist ebenfalls strafbar (§ 95a
Abs. 3 EnWG).

Mit Freiheitsstrafe bis zu einem Jahr oder mit Geldstrafe wird gem. § 95b EnWG bestraft, wer

- die Handlungen der Marktmanipulation, die den Ordnungswidrigkeitstatbestdénden des
§§ 95 Abs. 1b, Abs. 1c Nr. 6 EnWG zugrundeliegen, vorsétzlich ,beharrlich wiederholt®
(ohne dass eine tatsachliche Preisbeeinflussung gegeben ist) bzw.

- entgegen Art. 4 Abs.1 S. 1 REMIT vorsatzlich eine Insider-Information nicht, nicht rich-
tig, nicht vollstédndig oder nicht unverzuiglich nach Kenntniserlangung bekannt gibt und
diese Handlung ,beharrlich wiederholt®.

Die Vorschrift soll ausweislich der Gesetzbegriindung unter anderem der Vermeidung eines
Verhaltens dienen, das eine Verrechnung der Kosten von Zuwiderhandlungen im Entde-
ckungsfall mit dem potenziellen Nutzen von Zuwiderhandlungen im Nichtentdeckungsfall zu-
grunde legt.

3. Neuer Ordnungswidrigkeitstatbestand mit nur mittelbarem Bezug zur REMIT (§ 95
Abs. 1a Nr. 1 Alt. 2 EnWG)

Ordnungswidrig handelt, wer vorsétzlich oder leichtfertig entgegen § 5b Abs. 2 EnWG eine
andere Person in Kenntnis setzt (§ 95 Abs.- 1a Nr. 1 Alt. 2 EnWG).

§ 5b EnWG statuiert eine Verschwiegenheitspflicht, deren Reichweite derzeit nicht eindeutig
definiert werden kann.

Gem. § 5b EnWG dirfen Adressaten von MaBnahmen, die die BNetzA wegen eines mdgli-
chen VerstoBes gegen ein Verbot nach Art. 3 (Verbot des Insider-Handels) oder Art. 5
(Marktmanipulation) ergreift, hierliber ausschlieBlich Personen, die aufgrund ihres Berufes
einer gesetzlichen Verschwiegenheitspflicht unterliegen, und staatliche Stellen von diesen
MaBnahmen oder eines daraufhin eingeleiteten Ermittlungsverfahrens in Kenntnis setzen.
Wer gegen diese Verschwiegenheitspflicht vorsatzlich oder leichtfertig verstd8t, handelt ord-
nungswidrig. Der VerstoB3 kann eine GeldbuBe von bis zu 100.000 Euro nach sich ziehen, §
95 Abs. 2 EnWG.

~S0fern und soweit” ein Unternehmen Adressat der MaBnahme ist, gilt dies jedoch ausweis-
lich der Gesetzesbegriindung nicht flr die Weitergabe der Information durch die Geschéfts-
fihrung, z. B. an die Compliance-Abteilung des Unternehmens. Damit ist auch eine Informa-
tion der internen Unternehmensrechtsabteilung zuléssig.

Angesichts des véllig unklaren Sinns der Regelung kann derzeit nicht mit Bestimmtheit ge-
sagt werden, wie eine Informationsweitergabe an andere Konzernunternehmen zu beurteilen
ware. Unklar ist derzeit, ob das Verbot — so der Wortlaut — gegentiber dem Mitarbeiter, gegen
den ein Verfahren eingeleitet wird, gilt. Folge ware, dass er nur einen externen Rechtsanwalt
informieren durfte, nicht aber seinen Vorgesetzten, die Geschéftsfihrung, die interne Rechts-
abteilung oder auBerhalb des Unternehmens stehenden Dritten. Es bestehen erhebliche ver-
fassungsrechtliche Bedenken gegen eine solche Auslegung der Norm. Mdéglicherweise stellt
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sie sich auch als VerstoB gegen Art. 18 Abs. 3 dar. Die Auslegung dieser Regelung durch die
BNetzA bzw. durch die Gerichte bleibt abzuwarten.
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Anhang II: Ubersicht der relevanten Veréffentlichungen zur REMIT
oder Finanzmarktregulierung durch ACER und EU-Kommission

Dokument REMIT Veroéffentlicht Link

Guidance on the ap- Art. 16 Abs.1 20. Dezember 2011 | http://www.acer.europa.eu/r

plication of REMIT emit/Documents/1st edition

definitions — 1st Edi- ACER guidance.pdf

tion

Format for the Regis- Art. 9 Abs. 3 26. Juni 2012 http://www.acer.europa.eu/

tration of Market Par- Offici-

ticipants (CEREMP) al_documents/Acts of the
Agen-
cy/Directors%20decision/A
CER%20Decision%2001-
2012.pdf

Guidance on the ap- Art. 16 Abs. 1 28. September 2012 | http://www.acer.europa.eu/r

plication of REMIT — emit/Documents/2nd%20edi

2nd Edition tion%200f%20ACER%20G
uidance%200n%20the %20
applicati-
0n%200f%20REMIT.pdf

Recommendations to Art. 7Abs. 3 23. Oktober 2012 http://www.acer.europa.eu/r

the EC on the Rec- emit/Documents/Recomme

ords of Transactions ndations%200n%20REMIT
%20Records%200f%20tran
sactions.pdf

Recommendations to Art. 7 Abs. 3 26. Marz 2013 http://www.acer.europa.eu/r

the EC on the Rec- emit/Documents/Recomme

ords of Transactions ndations%200n%20REMIT

(balancing and ca- %20Records%200f%20tran

pacity markets) sactions%20balancing%20a
nd%20transportation.pdf

Guidance on the ap- Art. 16 Art. 1 22. April 2013 http://www.acer.europa.eu/r

plication of REMIT —
Update of 2nd Edition

emit/Documents/Updated%
202nd%20Edition%200f%2
0ACER%20Guidance%20%
28REMIT%29 22042013.p
df
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ACER Guidelines for Art. 12 Abs. 1 22. Marz 2013 http://www.acer.europa.eu/

the registration of Offici-

Registered Reporting al_documents/Public_consu

Mechanisms and for ltations/Documents/Guidelin

the registration of €5%20for%20the%20registr

Regulated Infor- ation%200f%20RRM%20an

mation Services for d%20RIS Public%20Consu

ensuring operational [tation.pdf

reliability according to

Article 12 of Regula-

tion (EU) No

1227/2011

Technical Standards Art. 8 22. Marz 2013 http://www.acer.europa.eu/

for Trade Reporting Offici-

Consultation Docu- al_documents/Public_consu

ment ltations/Documents/Technic
al%20Standards Public%2
0Consultation.pdf

Guidelines for RRM Art. 12 Abs. 1 angekundigt fur Q3

and RIS 2013

Guidance on the ap- Art. 16 Abs. 1 angekundigt fir Q3

plication of REMIT — 2013

3rd Edition

Registration and Art. 12 Abs. 1 angeklndigt fur Q4

Transaction Report- 2013

ing User Manuals

Proposal for a DI-
RECTIVE OF THE
EUROPEAN PAR-
LIAMENT AND OF
THE COUNCIL on
markets in financial
instruments repealing
Directive 2004/39/EC
of the European Par-
liament and of the
Council (Recast)

3. Dezember 2012

http://reqister.consilium.eur
opa.eu/pdf/en/12/st17/st171

79.en12.pdf

Commission Regula-
tion (EU) No
543/2013 on submis-
sion and publication

14. Juni 2013

http://new.eur-
lex.europa.eu/legal-

con-
tent/DE/TXT/PDF/?uri=CEL
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of data in electricity
markets and amend-
ing Annex | to Regu-
lation (EC) No
714/2009 of the Eu-
ropean Parliament
and of the Council

EX:32013R0543&from=EN
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Anhang llI: Glossar

ACER Agentur fur die Zusammenarbeit von Energieregulie-
rungsbehérden (Agency for the Cooperation of
Energy Regulators)

In 2010 gegrindete europdische Energieregulierungsbe-
hérde mit Sitz in Ljubljana, Republik Slowenien, mit der
Aufgabe, die nationalen Regulierungsbehdrden zu unter-
stutzen.

EMIR Verordnung iiber OTC-Derivate, zentrale Gegenpartei-
en und Transaktionsregister (European Market In-
frastructure Regulation)

EU 648/2012 vom 4. Juli 2012, in Kraft getreten am

16. August 2012. Die EU-Verordnung sieht die Einflihrung
einer Clearingpflicht flr grundséatzlich alle Over-the-
Counter (OTC)-Derivate-Kontrakte von finanziellen und
nicht-finanziellen Gegenparteien vor. Die Verordnung
raumt die Mdéglichkeit ein, nicht-finanzielle Gegenparteien,
deren Durchschnittsposition unter einer Clearingschwelle
liegt, von der Clearingpflicht zu befreien.

Durchfithrungsrechtsakt Die Durchfiihrung von Gesetzgebungsakten fallt grund-
satzlich in die Kompetenz der Mitgliedstaaten. Die Mit-
gliedstaaten kénnen ihre Kompetenz zur Durchfiihrung
von Gesetzgebungsakten bertragen und entsprechende
Durchfihrungsbestimmungen erlassen. Insbesondere
wenn es einheitlicher Bedingungen fir die Durchfiihrung
verbindlicher Rechtsakte bedarf, kbnnen aber auch die
EU-Kommission oder in Sonderfallen der Rat ermachtigt
werden, Durchfiihrungsrechtsakte nach Art. 291 AEUV
zu erlassen. Der Erlass erfolgt (iber das sogenannte
Komitologieverfahren.

GasNzVv Gasnetzzugangsverordnung

Verordnung Uber den Zugang zu Gasversorgungsnetzen
vom 3. September 2010.

KWG Gesetz Uber das Kreditwesen

MAD Marktmissbrauchsrichtlinie (Market Abuse Directive)

EU-Richtlinie 2003/6/EG Uber Insider-Geschéfte und
Marktmanipulation (Marktmissbrauch) zur Schaffung eines
integrierten und effizienten Finanzmarktes durch Marktin-
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tegritat sowie Bek&mpfung von Marktmanipulationen und
Insider-Geschéften vom 28. Januar 2003. Diese Richtlinie
wurde in Deutschland durch das WpHG in nationales
Recht umgesetzt und wird derzeit Uberarbeitet.

MiFID Finanzmarktrichtlinie (Markets in Financial Instru-
ments Directive)

EU-Richtlinie 2004/39/EG zur Regelung und Harmonisie-
rung der Bedingungen des europaweiten Wertpapierhan-
dels vom 21. April 2004. Diese Richtlinie wurde in
Deutschland durch das KWG in nationales Recht umge-
setzt und wird derzeit unter der Abkirzung MiFID 11 /
MiFIR Uberarbeitet.

MTF Multilaterales Handelssystem (Multilateral Trading
Facility)

Ein von einer Wertpapierfirma oder einem Marktbetreiber
betriebenes multilaterales System, das die Interessen
einer Vielzahl Dritter am Kauf und Verkauf von Finanzin-
strumenten innerhalb des Systems und nach
nichtdiskretiondren Regeln in einer Weise zusammen-
fahrt, die zu einem Vertrag flhrt.

OTC-Transaktion Over-the-Counter-Transaktion

Bilateraler Geschéftsabschluss z. B. per Telefon, ohne
Einschaltung eines Vermittlers.

REMIT Verordnung lber die Integritat und Transparenz des
Energiemarkts (Regulation on Energy Market Integrity
and Transparency)

Die EU-Verordnung 1227/2011 ist eine branchenspezifi-
sche Regulierung des européischen EnergiegroBhandels.
Sie soll die Transparenz gegeniiber dem Markt einerseits
und den Behdrden andererseits EU-weit harmonisieren
und die Marktintegritat sichern.

RIS Regulierte Informations-Services

“Regulated Information Service (RIS)” means a person
registered by the Agency to provide the service of report-
ing regulated information according to Article 8 (5) of RE-
MIT to the Agency on behalf of market participants in ac-
cordance with the Agency’s certification criteria.

RRM Registrierte Melde-Mechanismen RRM

Registered Reporting Mechanism (RRM)” means a person
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registered by the Agency to provide the service of report-
ing records of transactions, including orders to trade ac-
cording to Article 8 (1) of REMIT to the Agency on behalf
of market participants.

StromNzV Stromnetzzugangsverordnung

Verordnung Uber den Zugang zu Elektrizitatsversor-
gungsnetzen vom 25. Juli 2005.

TSO Transmission System Operator

Ubertragungs-/ Fernleitungsnetzbetreiber

UMM dringliche Markt Information (Urgent Market Message)

Verordnungen (EG) Nr. 714/2009 Verordnung Uber die Netzzugangsbedingungen fir den
grenziiberschreitenden Stromhandel, ein Rechtsakt zum
Dritten Energie-Binnenmarktpaket.

Verordnungen (EG) Nr. 715/2009 Verordnung Uber die Bedingungen flr den Zugang zu den
Erdgasfernleitungsnetzen, ein Rechtsakt zum Dritten
Energie-Binnenmarktpaket.

WpHG Wertpapierhandelsgesetz

Das Wertpapierhandelsgesetz dient der Umsetzung der
MiFID in nationales Recht und legt Verhaltens- und Orga-
nisationsregeln fiir den Handel mit Wertpapieren fest.

Ansprechpartner:

Katharina Stecker Geertje Stolzenburg

Telefon: +49 30 300199-1562 Telefon: +49 30 300199-1513
katharina.stecker@bdew.de geertje.stolzenburg@bdew.de
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