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HINTERGRUND UND AUFTRAG

Vor dem Hintergrund der intendierten Realisierung eines EU-Energiebinnenmarktes sieht das ACER Gas Target Model (,LAGTM®) die Schaffung
funktionierender européischer Gasmarkte vor und fuhrt dabei den Prozess der Selbstevaluierung als Aufgabe der nationalen Regulierungsbe-
horden ein. Dabei wird in regelméRigen Zyklen auf Basis festgelegter Kennzahlen und unter Beriicksichtigung der jeweiligen marktspezifischen
Charakteristika die Entwicklung der Gasmarkte innerhalb der Union Uberpruft.

Zentrale Betrachtungsdimensionen sind die Liquiditatssituation an Grof3handelsmarkten einerseits und die ausreichende Diversifikation von
Importeuren und Supply-Quellen andererseits, welche durch folgende Metriken des AGTM adressiert werden:

m  Market Health Metrics zur Beurteilung der Diversitat von Marktteilnehmern und Supply-Quellen und

m  Market Participants’ Needs Metrics zur Beurteilung der Liquiditatssituation im GroRhandelsmarkt.

Diese Studie widmet sich der Aktualisierung der oben genannten Metriken fir das Osterreichische Marktgebiet Ost (MG Ost). Hierfir soll die
Erreichung der entsprechenden Schwellenwerte fir die Betrachtungsjahre 2014 und 2015 ebenso, wie die zu erwartende, mittelfristige Erfll-
lung der Voraussetzungen in Bezug auf die Market Participants’ Needs Metrics im Jahr 2018 bewertet werden. Dabei wird in einem ersten

Schritt die zugrundeliegende Methodik fiir die Berechnung gemaR Annex 3 des AGTM* erldutert, anschlieBend werden die erhaltenen Ergeb-
nisse zusammengefasst und interpretiert.

'Siehe dazu Annex 3 des AGTM: http://www.acer.europa.eu/Events/Presentation-of-ACER-Gas-Target-Model-/Documents/A14-AGTM-13-
03a_GTM_Annex%203%20-%20Calculation%20specification%20Metrics_final.pdf
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ZUSAMMENFASSUNG

Derzeitige Erfillung der AGTM Metrics (2014 und 2015)

Das MG Ost erfiillt mehrheitlich die gesetzten Vorgaben des AGTM beziglich der Market Health Metrics. AusschlieZlich der HHI kann sowohl
im Jahr 2014 als auch im Jahr 2015 nicht den notwendigen Schwellenwert erreichen, wobei sich im Vergleich zu den Ergebnissen des AGTM
2013 eine Verbesserung hinsichtlich der Diversifikation eingestellt hat.

Die Market Participants' Needs Metrics zeigen, wie auch bereits 2013 im Rahmen des AGTM, ein anderes Bild. Die Schwellenwerte des AGTM
kénnen in allen drei Bereichen nicht ausreichend erflllt werden (mit Ausnahme des Bid-Offer Spreads im Spotbereich). Wahrend sich das MG
Ost im Spotbereich im Beobachtungszeitraum durchwegs verbessert hat, sind Prompt-und Forwardbereich, mit Ausnahme von Metrik 4 (Han-
delsvolumen bzw. -horizont) zuriickgefallen. Im Prompt- und Forwardbereich zeigt sich auRerdem, dass das Nichterreichen der AGTM-
Vorgaben oftmals bereits durch nicht vorhandenes Orderbuch-Volumen begriindet ist (Mindestanforderungen des AGTM werden nicht erfullt).
Dies deutet darauf hin, dass es zentral an durchgangigem und in ausreichendem Umfang vorhandenen Orderbuch-Volumen mangelt. Diese
Einschatzung wird nicht zuletzt dadurch verstéarkt, dass ungeachtet nicht erfillter Daten-Mindestanforderungen des AGTM (Berechenbarkeit
von Metrik 2 und 3 je nach Erflllungszeitpunkt des Produkts fir mind. 80% bzw. 60% der Handelstage) berechnete Metriken - an den Tagen,
an denen eine Berechnung mdaglich war - oftmals in der Nahe der Schwellenwerte rangieren.

In diesem Zusammenhang gilt es auch zu erwahnen, dass sich diese Ergebnisse der Market Participants' Needs Metrics (siehe Detailergebnis-
se in Abschnitt 2.2) analog zur Berechnung im AGTM (fir das Jahr 2013) auf den mengenmaRig ausschlaggebenden OTC-Bereich konzentrie-
ren ({iber alle Marktsegmente hinweg wurden 2015 ca. 5% der Mengen an der Bérse gehandelt?) und Entwicklungen an der Erdgasbérse im
MG Ost auch aus Grinden der Vergleichbarkeit mit den AGTM-Ergebnissen (2013) nicht unmittelbar in die quantitativen Ergebnisse eingeflos-
sen sind.

Ungeachtet dessen ist im Zuge einer zusétzlichen Analyse speziell fir das Segment Spotmarkt (Borsenanteil 2015 von 22%) eine Berticksichti-
gung der Handelsvolumina bzw. Abschliisse an der CEGHEX bei der Berechnung der Market Participants' Needs Metrics umgesetzt worden.
Daraus ergibt sich durchwegs eine Verbesserung der Erfilllungsgrade der jeweiligen Metriken, die Anforderungen des AGTM werden jedoch
auch unter zuséatzlicher Berticksichtigung der Borsedaten nicht erfllt.

% Auf Basis vorliegender, aggregierter Handelsvolumina im Jahr 2015 fur OTC (i.W. LEBA Broker) und CEGHEX.
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Zukunftige Erfullung der Market Participants’ Needs Metrics (2018)

Eine Hochrechnung der Market Partcipants’ Needs Metrics fur das Kalenderjahr 2018 zeigt, dass die Schwellenwerte des AGTM im MG Ost
auch mittelfristig fur einen Grof3teil der Metriken erwartungsgemaf nicht erfillt werden. Im Spotbereich kann generell eine positive Entwicklung
verortet werden (jedoch mit verbleibendem Abstand zu den AGTM-Vorgaben, vor allem im Bereich Volumina und Handelsabschliisse), doch im
Prompt- und Forwardbereich, die bereits 2014 und 2015 die Schwellenwerte deutlich verfehlt haben, ergibt sich aus der Analyse sogar ein wei-
terer Riickgang der Liquiditat. Somit ist davon auszugehen, dass fir das MG Ost allein durch organisches Wachstum, vor allem im Prompt- und
Forwardbereich, keine weitgehende Verbesserung eintreten wird.

Entwicklung des MG Ost im Zusammenhang mit der Entwicklung weiterer kontinentaleuropaischer Gashandelsmaérkte

Im Rahmen des Gutachtens im Auftrag der Bundesnetzagentur zum Thema Marktintegration® sind auch die deutschen Marktgebiete NCG und
GPL in Bezug auf AGTM Metrics untersucht worden (Analyse fur das Kalenderjahr 2014, rollierende Betrachtung wahrend 01/2013 bis 09/2015
als Grundlage fur Hochrechnung bis 2017). Zusatzlich wurde die Ist-Entwicklung (rollierende Betrachtung wéhrend 01/2013 bis 09/2015) des
TTF im Rahmen der Hochrechnung zu Vergleichszwecken - jedoch ohne Hochrechnung - abgebildet. Daraus lassen sich weitgehende Paralle-
len zur Entwicklung des MG Ost ableiten.

Insgesamt kann dabei festgehalten werden, dass die Grundtendenzen — positive Entwicklung im Spotmarkt, negative Entwicklung im Prompt-
und Forwardbereich - welche sich im MG Ost im Rahmen der Studie ergeben haben, auch fur die deutschen Markte NCG und GPL zutreffen.

Gerade fiur den Prompt- und Forwardbereich weist allerdings auch der TTF keine uneingeschrankt positive Entwicklung fir den genannten Be-
trachtungszeitraum auf und bleibt in einigen Fallen hinter den Vorgaben des AGTM zurlick. Die Position des TTF als wesentlicher kontinental-
europaischer Terminmarkt, an dem sich die Liquiditat konzentriert, bleibt jedoch erhalten und weitere Markte, wie die deutschen Handelsplatze
oder auch das MG Ost, als Fokuspunkt dieser Analyse, kénnen ihren Rickstand nicht reduzieren.

3http://www.bundesnetzagentur.de/Shared Docs/Downloads/DE/Sachgebiete/Energie/Unternehmen_Institutionen/NetzzugangUndMesswesen/Gas/Gutachten
%20BNetzA%20Marktintegration%20WECOM.pdf?__blob=publicationFile&v=2
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A.2  Exkurs: Ergebnisse der Market Participants‘ Needs Metrics ungeachtet der erforderlichen Daten-Mindestanforderung des
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1 BERECHNUNGSMETHODIK DER AGTM METRICS

1.1 MARKET HEALTH METRICS

Market Health Metrics werden herangezogen, um zu untersuchen, wie wettbewerbsfahig und stabil ein betrachteter Markt und wie sicher seine
Versorgung ist. Dazu werden drei Indikatoren berechnet®:

m  Anzahl der Bezugsquellen

m Herfindahl-Hirschman Index (HHI)

m Residual Supply Index (RSI)

Die folgende Berechnungsmethodik basiert grundlegend auf der im Annex 3 des AGTM festgelegten Vorgehensweise. Nachfolgend wird die
Detaillierung dieser Methodik fiir die Analysen im Rahmen dieser Studie beschrieben.

1.1.1 Marktindikator: Anzahl der Bezugsquellen

Theoretisches Konzept

Der Indikator Anzahl der Bezugsquellen gibt die Diversitat der Versorgungsquellen eines Gasmarktes an. Dabei wird die Anzahl der Importquel-
len (ungeachtet, ob Zugang Uber Pipelines oder LNG) festgestellt und eine ggf. bestehende Inlandsproduktion zusatzlich als Quelle gewertet.
Da dieser Indikator nicht direkt die Wettbewerbsintensitat bzw. Marktkonzentration wiederspiegelt, sollte er immer im Zusammenhang mit ande-
ren Indikatoren, wie dem Herfindahl-Hirschman Index oder dem Residual Supply Index, betrachtet und bewertet werden.

Der Richtwert, definiert durch das AGTM, liegt bei mindestens drei Bezugsquellen als Maf3gabe fiur eine ausreichend breit gefacherte Versor-
gungssituation.

Berechnungsmethodik

Ausgehend von Import- und Produktionsdaten fur die betrachteten Markte werden vorhandene Bezugsquellen identifiziert, wobei nur Lander,
deren Produktion den Verbrauch Ubersteigt, als Bezugsquellen (,Lieferlander®) betrachtet werden.

4 Mangels unternehmensspezifischer Orderbuch-/Handelsdaten kann keine Berechnung der zuséatzlichen Konzentrations-Metriken erfolgen.
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1.1.2 Marktindikator: Herfindahl-Hirschman Index

Theoretisches Konzept

Der im Rahmen des AGTM definierte Herfindahl-Hirschman Index (HHI) misst die Konzentration der Belieferung eines zu untersuchenden
Marktes durch einzelne Gasproduzenten. Er wird hdufig von Wettbewerbsbehdrden verwendet, um die Marktkonzentration zu bewerten. Je
hoéher der HHI, desto héher ist die Marktkonzentration. Das AGTM gibt 2.000 als HHI-Obergrenze fiir einen funktionierenden Markt vor.

Berechnungsmethodik

Der HHI wird als die Summe der quadrierten Marktanteile der einzelnen Gasproduzenten (Unternehmen), die einen zu untersuchenden Markt
versorgen, berechnet. Dafur werden Daten bezuglich des Imports aus Lieferlandern und einer etwaigen Aufteilung der jeweiligen Liefermengen
auf mehrere Gasproduzenten in diesen Lieferlandern sowie entsprechende Angaben zu Gasproduktion im Inland (Eigenproduktion) bendétigt.

Da die Aufteilung auf Gasproduzenten nicht in allen Fallen ausreichend transparent ist, folgt die HHI-Berechnung der folgenden, annahmen-
basierten Logik:

m Fir das Lieferland Russland wird davon ausgegangen, dass ein einziger Gasproduzent Exporte in untersuchte Mérkte durchfihrt®.

m Liefermengen mit einem Anteil 5% am Gesamtimport eines betrachteten Marktes werden einem einzigen Unternehmen zugeordnet, da
eine weitere Unterteilung einen vernachlassigbaren Einfluss auf den berechneten HHI haben wirde (<1,5% des Schwellenwertes).

m Die nationale dsterreichische Produktion wird zu 75,5% dem Unternehmen OMV und zu 24,5% dem Unternehmen RAG zugeordnet6.

m Sofern Norwegen Lieferland ist, und dessen Lieferanteil nicht weniger als <5% am Gesamtimport betragt, wird mangels transparenter
Anteile unterschiedlicher Gasproduzenten in Norwegen eine Szenario-Berechnung durchgefiihrt und fir die HHI-Berechnung der Mittel-
wert dieser beiden Szenarien verwendet:

=, HHI minimal“: Fir Norwegen wird angenommen, dass 70% dem Unternehmen Statoil” zugeordnet werden kénnen und sich die rest-
lichen Anteile auf beliebig viele Firmen aufteilen, also deren Anteil am HHI gegen Null konvergiert.

® Basierend auf offentlich zuganglichen Informationen.
® Quelle: Datenbereitstellung durch ECA
" Quelle: http://www.statoil.com/en/ouroperations/gas/pages/aleadinggasproducer.aspx
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m  HHI maximal“: Hinsichtlich des nicht dem Unternehmen Statoil zuordenbaren Anteils wird angenommen, dass dieser von einem
einzigen weiteren Gasproduzenten abgedeckt wird.

Die von EUROSTAT aggregiert ausgewiesenen Importdaten fiir Osterreich mussen fir die Berechnung des HHI fir das MG Ost abgegrenzt
werden (Abzug der Mengen mit Relevanz flr die Marktgebiete Tirol und Vorarlberg). Dies erfolgt anhand des Verbrauchsanteils des MG Ost am
gesamten dsterreichischen Verbrauch.

1.1.3 Marktindikator: Residual Supply Index

Theoretisches Konzept

Der Residual Supply Index (RSI) misst die potentielle Fahigkeit eines Marktes, den Ausfall des grofdten Lieferanten — im Sinne des grof3ten
Gasproduzenten — durch Bezug Uber alternative Quellen zu kompensieren.

Dafur wird der Eigenverbrauch eines betrachteten Marktes in Relation zu dem, nicht dem grof3ten Lieferanten zugeordneten, Importpotential
(basierend auf Entry-Kapazitaten von Pipelines und LNG-Terminals) gesetzt. Je héher der RSI, umso weniger ist der Markt von der Belieferung
durch den grof3ten Lieferanten abhangig. Der Richtwert fur eine ausreichend stabile Versorgungssituation, definiert durch das AGTM, liegt bei
mindestens 110% des jahrlichen Verbrauchs.

Berechnungsmethodik

Der RSI wird als Summe der potentiellen Importvolumina - abziglich jener des gréRten Lieferanten - und der Inlandsproduktion im Verhaltnis
zum Verbrauch eines betrachteten Marktes berechnet. Dies wird durch folgende Berechnungsschritte umgesetzt:

m Der grofite Lieferant ergibt sich durch die in der HHI-Berechnung identifizierten Marktanteile einzelner Gasproduzenten.

m Die dem groRten Lieferanten zugeordneten Pipeline-und LNG-Entry-Punkte werden ermittelt und fiir die RSI-Berechnung nicht bertick-
sichtigt.

m FUr alle verbleibenden Entry-Kapazitaten wird in Analogie zur Berechnungsmethode des AGTM folgende Auslastung angenommen:
m  75% der technischen Kapazitat bei LNG-Anlagen
m  85% der technischen Kapazitat von Pipelines
m  100% der Inlandsproduktion
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m  Damit ergeben sich als Zwischenresultate die fur alternative Importquellen verfugbare Infrastrukturkapazitat und das auf Basis der Aus-
lastungsannahmen importierbare Volumen. Zur Gegeniberstellung mit dem Verbrauch des betrachteten Marktes muss vorab der nach
Ausfall des gro3ten Lieferlandes verbleibende Transit in Abzug gebracht werden.

m Auf Basis einer Detailanalyse® der Importstruktur wird dieser verbleibende, norwegische Transit im MG Ost mit Null angenommen (An-
nahme: italienische Importmengen aus Norwegen werden Uber TENP/Transitgas geliefert) und somit wird der gesamte Transit durch das
MG Ost Russland zugeordnet.

B AnschlieBend werden die zu Zwecken des Eigenverbrauchs importierbaren Gasmengen in Relation zum aktuellen Verbrauch des Mark-
tes gesetzt und als prozentuale Angabe des Residual Supply Index angegeben.

1.2 MARKET PARTICIPANTS’ NEEDS METRICS
Die Market Participants’ Needs Metrics des AGTM geben einen Uberblick (iber die Verfiigbarkeit von Produkten und die allgemeine Liquiditat
eines untersuchten Grof3handelsmarktes. Dazu werden vier Metriken jeweils fiir den Spot-, Prompt- und Forwardbereich berechnet:
= Volumen im Orderbuch
Bid-Offer Spread
m  Preissensitivitat im Orderbuch

m  Anzahl der Handelsabschliisse

Folgende Tabelle erlautert dazu die zeitliche Wirkung der im Rahmen des AGTM Annex 3 definierten Segmente des GroRhandelsmarktes und
der GroRBhandelsprodukte, die im Rahmen der Analyse betrachtet werden.
Tabelle 1: Segmente des GroRhandelsmarktes - Zeitliche Wirkung und im Rahmen des AGTM analysierte Produkte

ZEITLICHE WIRKUNG ANALYSIERTE GRORHANDELSPRODUKTE

SPOT m  Produkte mit ,sofortiger” Lieferung (gleicher Kalendertag oder folgen- | ®m  Day-Ahead Produkte (Lieferung am Folgetag)
de Kalendertage bis zum nachsten Handelstag)

® Keine Lieferbeziehungen zwischen NO und SI/HR (in diesem Fall als nachgelagerte Markte zu Osterreich) ersichtlich; Importe von HU, RS und BA sind aus-
schlieBlich auf RU zurtickzufuhren (siehe EUROSTAT Importdaten und https://www.energy-
community.org/portal/page/portal/2D86B61364B31B23E053C92FA8C0092A).
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ZEITLICHE WIRKUNG ANALYSIERTE GRORHANDEL SPRODUKTE
PrROMPT ®  Produkte mit Lieferung nach dem Spotzeitfenster, aber in naher Zu- | m  Front-Month Produkte (Lieferung wahrend Monat nach Han-
kunft (bis zum letzten Kalendertag des Folgemonats) delsabschluss)
Se=\/\=bJ ® Produkte, die nach dem Prompt-Zeitfenster gehandelt werden m Alle verfugbaren Produkte, deren Lieferung im Forwardfenster
stattfindet® (z.B.: CAL, Season, 2-Month-Ahead, etc.)

Die Datenbasis zur Berechnung der Market Participants’ Needs Metrics dieser Studie entspricht der des AGTM und ist somit auf physische
Gaskontrakte, die an Broker-Plattformen?® angeboten, bzw. gehandelt, worden sind, fokussiert (zusatzliche Betrachtung des Bérsehandels im
Spotsegment im Abschnitt 2.2.1).

Die Berechnungsmethodik der einzelnen Metriken erfolgt je Segment mit unterschiedlichen Vorgaben und Annahmen, die in Annex 3 des
AGTM beschrieben werden, und welche in der folgenden Tabelle zusammengefasst vorgestellt werden:

® Fur Metrik 2 und 3 werden Forwardprodukte getrennt nach Erfiillung im 12. Monat oder 24. Monat nach dem Handelstag untersucht (siehe dazu 4.1.2.3 und
4.1.2.4 in AGTM Annex 5, http://www.acer.europa.eu/Events/Presentation-of-ACER-Gas-Target-Model-/Documents/A14-AGTM-13-
03c_GTM_Annex%205%20-%20Wholesale%20 Market%20Metrics%20results_final.pdf)

19 aut Trayport Marktbericht von April 2016 (http://www.trayport.com/cms/uploads/trayport-euro-commaodities-report-april-2016-media.pdf) wurden in diesem
Monat etwa 8% aller Handelsabschliisse im MG Ost iiber Borsen getéatigt.
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VOLUMEN IM ORDER-
BUCH/ORDERBUCH-
HORIZONT

BID-OFFER SPREAD

Tabelle 2: Methodik zur Berechnung der AGTM Market Participants' Needs Metrics

BERECHNUNG FUR SPOT/PROMPT

Fir jeden Handelstag wird das maximale, zum selben
Zeitpunkt  (also innerhalb  desselben  Orderbuch-
Snapshots) verfligbare Volumen, getrennt fur Bid- und Of-
fer-Seite, berechnet.

Fur Tage, an denen keine Volumina verflgbar sind, wird
dieses gleich Null gesetzt.

Die Metrik wird als Median Uber alle Handelstage berech-
net.

BERECHNUNG FUR FORWARD

Fir jeden Handelstag wird das maximale, zum selben Zeit-
punkt (also innerhalb desselben Orderbuch-Snapshots) ver-
fugbare Volumen je Forwardprodukt eruiert.

Es werden nur Produkte miteinbezogen, die die Liquiditatsan-
forderung von mind. 120 MW erftillen.

Das Produkt, dessen Erflillung am weitesten in der Zukunft
liegt, wird fir jeden Handelstag als Liquiditatshorizont festge-
legt.

Fur Tage, an denen keine Produkte die Anforderung erflllen,
wird der Liquiditatshorizont gleich Null gesetzt.

Der mittlere Liquiditatshorizont aller Handelstage ist die ge-
suchte Metrik.

Fur jeden Orderbuch-Snapshot, der mindestens einen
Eintrag auf Bid- und Offer-Seite vorweist, wird der Bid-
Offer Spread als Differenz zwischen dem niedrigsten Of-
fer-Preis und dem hdochsten Bid-Preis in Relation zum
hdchsten Bid-Preis berechnet (um Wahrungsunterschiede
zu umgehen).

Der Mittelwert Gber alle Snapshots eines Tages und so-
dann dber alle Handelstage ergibt die gesuchte Metrik.

Im Forwardbereich wird diese Metrik getrennt fir Produkte,
die im 12. oder 24. Monat nach dem betrachtenden Handels-
tag erfullt werden, analysiert.

Die Berechnung selbst verlauft wie im Spot-/Promptbereich,
mit dem Unterschied, dass flr jeden Orderbuch-Snapshot alle
passenden Produkte einzeln betrachtet werden und das Pro-
dukt mit minimalem Bid-Offer Spread ausgewahlt wird.

Danach wird ebenfalls der Mittelwert tber alle Snapshots und
sodann Uber alle Handelstage als Metrik gesetzt.
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PREISSENSITIVITAT
IM ORDERBUCH

ANZAHL DER
ABSCHLUSSE/
HANDELSHORIZONT

BERECHNUNG FUR SPOT/PROMPT

Diese Metrik wird getrennt fur Bid- und Offer-Seite betrach-
tet.

Zuerst werden hierfir Orderbuch-Snapshots bestimmt, die
die Liquiditatsanforderung von mind. 90 MW erfullen.

Innerhalb einer Volumenspanne von 120 MW wird der
gemittelte (und gewichtete) Preis berechnet und die Diffe-
renz zwischen diesem und dem tatséchlich besten Preis
zu diesem Zeitpunkt bestimmt.

Diese Differenz wird durch den Bestpreis dividiert, was
insgesamt das sogenannte Markup bzw. Markdown des
Snapshots bestimmt.

Der Mittelwert Gber alle Snapshots eines Tages und so-
dann dber alle Handelstage ergibt die gesuchte Metrik.

BERECHNUNG FUR FORWARD

Diese Metrik wird getrennt fur Bid- und Offer-Seite und fir
Produkte, die im 12. oder 24. Monat nach dem betrachteten
Handelstag erfullt werden, analysiert.

Die Berechnung selbst verlauft wie im Spot-/Promptbereich,
mit dem Unterschied, dass fiir jeden Orderbuch-Snapshot alle
passenden Produkte einzeln betrachtet werden und das Pro-
dukt mit minimalem Markup bzw. Markdown ausgewahlt wird.

Dabei mussen die Produkte der Liquiditatsanforderung von 90
MW bei Erfullung im 12. Monat und 60 MW bei Erfullung im
24. Monat genugen.

Danach wird der Mittelwert Uber alle Snapshots und sodann
Uber alle Handelstage als Metrik gesetzt.

Fur jeden Handelstag wird die Anzahl der Abschlisse
identifiziert.

Fur Tage, an denen keine Abschlisse getatigt worden
sind, wird der Wert gleich Null gesetzt.

Die Metrik wird dann als Median aller Handelstage be-
rechnet.

Fur jeden Handelstag wird die Anzahl der Abschliisse je For-
wardprodukt eruiert.

Es werden Produkte bestimmt, die mind. 8 Mal pro Tag ge-
handelt werden.

Das Produkt, dessen Erflillung am weitesten in der Zukunft
liegt, wird fur jeden Handelstag als liquider Handelshorizont
festgelegt.

Fur Tage, an denen kein Produkt oft genug gehandelt worden
ist, wird der Wert gleich Null gesetzt.

Der mittlere Handelshorizont aller Handelstage ist dann die
gesuchte Metrik.
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Daten-Mindestanforderung fir die Metriken ,Bid-Offer Spread” und Preissensitivitidt im Orderbuch”

Die Metriken ,Bid-Offer Spread” und ,Preissensitivitat im Orderbuch® missen jeweils fir folgende Mindestanteile der gesamt betrachteten Han-
delstage berechenbar sein:

m  80% fur Produkte, die eine Erflllung bis zum 12. Monat nach Handelsmonat vorsehen;

m  60% fUr Produkte, die eine Erfullung nach dem 12. Monat nach dem Handelsmonat vorsehen.
Ist dies nicht der Fall, gelten die Metriken als nicht erfiillt und werden in den Ergebnissen des AGTM nicht angefiihrt.
Anpassung fur die Metriken ,Bid-Offer Spread” und ,Preissensitivitdt im Orderbuch®aufgrund Veranderung im Marktpreisniveau

Fur diese relativ zum Marktpreis angegebenen Metriken wurden aus Griinden der Vergleichbarkeit mit den Ergebnissen des AGTM (Betrach-
tungsjahr 2013) Anpassungen durchgefiihrt, um die seit der Definition der Schwellenwerte im Zuge der AGTM-Erstellung, signifikanten Markt-
preisédnderungen zu berucksichtigen. Es wurden daher Resultate auf den Marktpreis 2013 normiert, da dieser Grundlage fur die Definition der
AGTM-Vorgaben war. Die Veranderung des Marktpreis-Niveaus von 2013 auf 2014 und dessen Auswirkung auf die relativen Schwellen der
Market Participants’ Needs Metrics sind in den nachfolgenden Tabellen veranschaulicht.

Tabelle 3: Verdnderung des Marktpreis-Niveaus im MG Ost (EUR/MWh)

2013 | 2014 | 2015
MG Ost Marktpreis (EUR/MWh) 27,14 22,21 20,63

In der nachfolgenden Tabelle wird ergdnzend dargestellt, welche relativen Schwellen sich fir 2014 bzw. 2015 einstellen, wenn — unter der Pra-
misse jeweils unveréndert bleibender, absoluter Schwellenwerte — eine Neuberechnung mit dem mittleren Marktpreis durchgefihrt wird (absolu-
te Angaben in EUR/MWh).

Tabelle 4: Veranschaulichung der Verdnderung des Marktpreis-Niveaus vor dem Hintergrund der Schwellen des AGTM (absolute Angaben in EUR/MWh)

Abs. Hohe der Schwelle bei Modifizierte Schwelle | Modifizierte Schwelle

el Marktpreis 2013 (EUR/MWh) fir Marktpreis 2014 | fur Marktpreis 2015

Bid-Offer Spread 0,40% 0,11 0,49% 0,53%
Preissensitivitat 0,02% 0,01 0,02% 0,03%
Bid-Offer Spread 0,20% 0,05 0,24% 0,26%
Preissensitivitat 0,10% 0,03 0,12% 0,13%
Forward Bid-Offer Spread 0,70% 0,19 0,86% 0,92%
Preissensitivitat 0,20% 0,05 0,24% 0,26%
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2 ERGEBNISSE DER AGTM METRICS

2.1 MARKET HEALTH METRICS

Anhand der im Abschnitt 1.1 beschriebenen Berechnungsmethodik werden die Market Health Metrics fuir das MG Ost fir die Kalenderjahre
2014 und 2015 berechnet. Zu Vergleichszwecken werden auch die diesbeziiglichen Ergebnisse des AGTM (bezogen auf das Betrachtungsjahr
2011) angefiihrt. Fur alle Betrachtungszeitraume werden sowohl die absoluten Ergebnisse, als auch die relativen Erfillungsgrade™ in Bezug
auf die durch das AGTM gesetzten Schwellenwerte angegeben.

Tabelle 5: Ergebnisse der Market Health Metrics fiir das MG Ost, 2014 und 2015

Anzahl der Bezugsquellen Herfindahl-Hirschman Index Residual Supply Index

absolut Erfullungsgrad absolut Erfullungsgrad absolut Erfullungsgrad

Schwellenwerte =23 <2.000 2110%
AGTM 2013 3 | 100% 7.500 | 27% 143% | 100%
3 100% 5.399 37% 221% 100%
2015 3 100% 5.495 36% 202% 100%

Die auslandischen Bezugsquellen des MG Ost sind fiir beide Betrachtungsjahre 2014 und 2015 die Netto-Exporteure Norwegen und Russland.
Gemeinsam mit der 6sterreichischen Inlandsproduktion wird die durch das AGTM gesetzte Anforderung beziglich notwendiger Diversifikation
erfullt.

Fur den HHI ergibt sich eine deutliche Verbesserung im Vergleich zum Ergebnis des AGTM, der Schwellenwert von 2.000 wird jedoch unveran-
dert deutlich nicht erreicht. Der direkte Vergleich von 2014 und 2015 zeigt eine erneut leicht ricklaufige Tendenz, was durch den leichten
Rickgang der inlandischen Produktion und dem etwas erhdhten Importbedarf durch steigenden Verbrauch im Vergleich zu 2014 begrindet
werden kann.

1 Egr Indikatoren, deren Erfullung beim Unterbieten eines Schwellenwertes eintritt, ist fur die Ermittlung des Erfullungsgrades die reziproke Funktion der Form
Schwellenwert

——————— gewahlt worden.
Erreichter Wert
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Diese genannten Parameter sind auch wesentliche Einflussfaktoren fur die Entwicklung des RSI. Wahrend bereits die Berechnung im Rahmen
des AGTM eine ausreichende Erfullung fr das MG Ost ergibt, haben sich die Ergebnisse im Vergleich dazu (2013) im Rahmen der Aktualisie-
rung stark verbessert. Erneut sind es jedoch riicklaufige Eigenproduktion und steigender Verbrauch, die 2015 zu einer leichten Verschlechte-
rung fahren.

2.2 MARKET PARTICIPANTS’ NEEDS METRICS

2.2.1 Ergebnisse fur die Kalenderjahre 2014 und 2015

Anhand der im Abschnitt 1.2 beschriebenen Berechnungsmethodik werden die Market Participants’ Needs Metrics fur das MG Ost fir die Ka-

lenderjahre 2014 und 2015 berechnet. Die Ergebnisse sind nun fir alle drei Segmente des GroRhandelsmarktes in den nachfolgenden Tabellen

dargestellt. Zu Vergleichszwecken werden auch die aus dem AGTM entnommenen Ergebnisse der Ermittlung fir das Jahr 2013 angefuhrt.
Tabelle 6: Ergebnisse der Market Participants’ Needs Metrics im Spotbereich fur das MG Ost, 2014 und 2015

Day-Ahead Produkte

Metrik 1 Metrik 2 Metrik 3 Metrik 4
Orderbuch
Mediane Volumina (MW) Prﬁlsskens/:/:wf;: Mltt(ljeres
im Orderbuch Mittlerer arkup/Markdown der Mediane
Bid-Offer Preise bzgl. gler Anzahl der
Spread (%) Bestpreise (%) Abschlusse
Offer-Seite Bid-Seite Offer-Seite Bid-Seite
2013 530 585 0,4% 0,08% 0,08% 60
2014 630 720 0,5% 0,08% 0,08% 69
2015 725 803 0,4% 0,07% 0,06% 93
Schwellenwert 2 2.000 2 2.000 <0,4% < 0,02% < 0,02% 2420

Der Spotmarkt des MG Ost hat innerhalb der Betrachtungsjahre 2013-2015 grundsatzlich eine positive Entwicklung durchlaufen. Die vorhande-
nen Volumina im Orderbuch, sowohl fir Bid- als auch Offer-Seite, haben stetig zugenommen, kénnen jedoch die gesetzten Anforderungen des
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AGTM nicht erfllen. Dies gilt auch fur die Anzahl der Abschliisse, welche zunimmt, aber auch 2015 im groRen Abstand zum gesetzten Schwel-
lenwert bleibt. Der ermittelte Bid-Offer Spread im MG Ost liegt 2014 knapp Uber den Anforderungen, 2015 kénnen diese aber erfillt werden.
Bezlglich der Preissensitivitat stellt sich im Jahr 2015 zwar eine leichte Verbesserung ein, das MG Ost bleibt jedoch weiterhin klar hinter den
Schwellenwerten zurtick.

Tabelle 7: Ergebnisse der Market Participants’ Needs Metrics im Promptbereich fur das MG Ost, 2014 und 2015

0 0 Prod e
a a a a Vi
Oradernp
edliane 0, d FIfte © c cre
Orderb Aro 2 p/Markdo ae dlEme
Bid-Offe Preise bzgl. de Anzahl de
pread (% Bestpreise (% Ab e
Offer-Seite Bid-Seite Offer-Seite Bid-Seite
2013 120 120 0,6% 0,2% 6
2014 70 90 0,7% 12
2015 43 50 12
Schwellenwert 2470 2470 <0,2% <0,1% <0,1% =160

Im Gegensatz zum Spotmarkt stellt sich im Promptmarkt eine tendenziell negative Entwicklung ein. Die Volumina im Orderbuch fallen zuneh-
mend zurlck und entfernen sich somit immer weiter von den gesetzten Schwellenwerten. Mit jedem Jahr steigt auch die Anzahl der preisbezo-
genen Kennzahlen, welche aufgrund der nicht erfiiliten Mindestanforderungen (keine ausreichende Anzahl an Orderbucheintragen) nicht mehr
ausgewiesen werden kann. Bei der letzten Betrachtung des Kalenderjahres 2015 betrifft dies bereits sowohl Bid-Offer Spread als auch Preis-
sensitivitat. Die einzig positive Entwicklung ergibt sich im Bereich der Abschlisse, wo sich im Vergleich von AGTM mit den Ergebnissen der
Aktualisierung eine Verdoppelung der Anzahl der Abschlisse einstellt.
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Tabelle 8: Ergebnisse der Market Participants’ Needs Metrics im Forwardbereich fir das MG Ost, 2014 und 2015

Forward Produkte

Metrik 1 Metrik 2 Metrik 3 Metrik 4
Mittlerer Mittlerer Orderbuch Preissensitivitat: Mittleres -
Liquiditatshorizont : Markup/Markdown der Preise bzgl. der Bestpreise ittlerer
< Bid-Offer Spread (%) > 0 2 B Handelshorizont
(Monate) (%)
(Monate) mit
12. Monat 24. Monat o], @
12. Monat 24. Monat =
Offer-Seite | Bid-Seite | Offer-Seite | Bid-Seite | APschlissen/Tag
2013 0,6 0,8 0,4
2014 0,2 0,2 1,7
2015 0,0 0,0 1,2
Schwellenwert 217 217 <0,7% <0,7% <£0,2% <0,2% £0,2% £0,2% 222

Im Forwardbereich zeigt sich ein, dem zuvor erlauterten Promptmarkt, dhnliches Bild. Metrik 1 fallt innerhalb des Betrachtungszeitraums immer
weiter zuriick, bis sich der Liquiditatshorizont fir 2015 auf durchschnittlich 0 Monate reduziert. Die preisbezogenen Metriken Bid-Offer Spread
und Preissensitivitat konnen wie auch im Rahmen der AGTM-Berechnungen mangels Orderbucheintrdgen nicht ausgewiesen werden. Wie
auch im Promptmarkt stellt sich fir Metrik 4 von 2013 auf 2014 eine starke Zunahme ein, wohingegen im darauffolgenden Jahr der Wert wieder
zurlckfallt. Auch hier kann das MG Ost somit keinen der gesetzten Schwellenwerte erflillen.

Vergleich des Erfullungsgrades der Market Participants’ Needs Metrics fiur 2013, 2014 und 2015

Zusatzlich zu den absoluten Ergebnissen liefert die nachfolgende Darstellung einen zusammenfassenden Uberblick tber die relative Errei-
chung der Schwellenwerte des AGTM fur die Jahre 2013, 2014 und 2015. Dabei wird fur alle drei Arten von Produkten, Day-Ahead, Front-
Month und Forward, der Erfilllungsgrad™ der Schwellenwerte der vier Market Participants’ Needs Metrics (in Prozent) ermittelt. Metriken, bei

2 Fiir Indikatoren, deren Erfullung beim Unterbieten eines Schwellenwertes eintritt, ist fur die Ermittlung des Erfullungsgrades die reziproke Funktion der Form
Schwellenwert

——————— gewahlt worden.
Erreichter Wert
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denen die Mindestdatenanforderungen nicht erfillt werden, werden gemal3 Logik des AGTM mit 0% Erfullungsgrad dargestellt. Die grinen Bal-

ken kennzeichnen diesen Erflllungsgrad.

Abbildung 1: Erfillungsgrad der Market Participants’ Needs Metrics fir das MG Ost (2013-2015)
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Exkurs: Bericksichtigung Handelsvolumina CEGHEX

Zusatzlich zu der im AGTM vorgesehenen Analyse der Brokerdaten zur Abbildung der Entwicklung der AGTM Metrics des MG Ost uber den
Zeitverlauf, wurde im Rahmen des Reviews eine zuséatzliche Bericksichtigung des Borsehandels an der CEGHEX durchgefihrt.

Dabei ist zu bertcksichtigen, dass die CEGHEX ausschlie3lich im Spotbereich einen relevanten Anteil an den gesamt gehandelten Volumina
aufweist (siehe Tabelle 11) und in den anderen Segmenten auch bei Miteinbezug der Borsedaten keine signifikanten Anderungen zu erwarten
waren. Demzufolge fokussiert diese zusatzliche Betrachtung auf den Spotmarkt.

Tabelle 9: Anteile an den gehandelten Volumina am CEGH fur Borse und Broker

ANTEIL BROKER ANTEIL CEGHEX

DAY-AHEAD

FRONT-MONTH

FORWARD

Eine vollstéandig integrierte Behandlung von OTC und Bdérsedaten kann u.a. aufgrund nicht vorliegender, disaggregierter Orderbuch- und Han-
delsdaten der Borse nicht erfolgen. Auf Basis des aggregierten Handelsvolumens und der Abschliisse an der CEGHEX im Jahr 2015 in den
unterschiedlichen Marktsegmenten wurde die integrierte Betrachtung anndherungsweise wie folgt durchgefihrt:
m  Metrik 1 bis 3: Anhand der verfiigbaren Handelsvolumina an der CEGHEX und deren Anteil an den gesamt gehandelten Volumina am
CEGH wird eine Skalierung der im Orderbuch vorhandenen Volumina vorgenommen.
m  Metrik 4: Im Gegensatz zu Metrik 1 bis 3 kann hier auf die tatsachlich an der CEGHEX getétigten Abschlisse (Anzahl je Handelstag) zu-
rickgegriffen werden und diese kdnnen zusammen mit den OTC-Abschliissen ausgewertet werden.
Die nachfolgende Tabelle fasst die Ergebnisse dieser integrierten Betrachtung zusammen. Dabei werden einerseits, zu Vergleichszwecken, die
ausschlief3lich auf dem OTC-Handels beruhenden Ergebnisse angefihrt (Zeile ,O0TC") und ergénzend das Ergebnis der integrierten Betrach-
tung von OTC und Bdrse (Zeile ,OTC + Borse®) dargestellt.
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Tabelle 10: Ergebnisse der Market Participants’ Needs Metrics im Spotbereich fiir das MG Ost unter Beriicksichtigung der CEGHEX, 2014 und 2015

Day-Ahead Produkte

Metrik 1 Metrik 2 Metrik 3 Metrik 4
Orderbuch
Mediane Volumina (MW) Prl\cjllsskenslll\t/llvns;: Mltt(ljeres
im Orderbuch Mittlerer arkup/iviarkdown aer Mediane
Bid-Offer Preise bzgl. (:er Anzahl der
Spread (%) Bestpreise (%) Abschliisse
Offer side Bid side Offer side Bid side
MG Ost oTC 725 803 0,4% 0,07% 0,06% 93
2015 OTC+Borse 933 1.032 0,4% 0,05% 0,04% 137
Schwellenwert 2 2.000 2 2.000 <0,4% < 0,02% < 0,02% 2420

2.2.2 Hochrechnung fiur das Kalenderjahr 2018

In diesem Abschnitt wird mithilfe einer rollierenden Betrachtung im Zeitraum 01/2013 bis 03/2016 die Entwicklung der Market Participants’
Needs Metrics des AGTM flr das MG Ost lber diese Periode veranschaulicht und als Grundlage fiir die Fortschreibung der méglichen Ergeb-
nisse fir zukunftige Perioden herangezogen.

Um Effekte der Markt-Saisonalitdt zu neutralisieren, erfolgt die rollierende Betrachtung (entsprechend der AGTM-Methodik) jeweils fur 12-
Monats-Zeitrdume. Bezliglich der nachfolgenden Analyse und der Interpretationen von Ergebnissen der Hochrechnung sind folgende Aspekte
zu bertcksichtigen:

m Die Volumina im Orderbuch (Spot, Prompt) bzw. der liquide Orderbuchhorizont (Forward) sind jeweils als Mittelwert von Offer- und Bid-
Seite dargestellt. Diese Darstellung verbessert die Lesbarkeit der Grafiken, ohne die Aussage zu verandern (differenzierte Betrachtung
ergabe gleiche Schlussfolgerungen).

m FUr den mittleren Bid-Offer Spread und die Preissensitivitat (Metrik 2 und 3), welche relative Angaben liefern, werden, wie bei der Me-
thodik der Market Participants’ Needs Metrics erlautert (siehe 1.2), die Ergebnisse auf den Marktpreis im Kalenderjahr 2013 normiert.
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Zusétzlich ist zu bertcksichtigen, dass der fiur eine Trendanalyse gegebene Analysezeitraum sehr kurz ist und abgelesenen zukiinftigen Ent-
wicklungen somit keine langfristige Gliltigkeit zugesprochen werden kann. Wo mdglich, wird mithilfe einer linearen Regression ein Trend ermit-
telt, fUr die folgenden Zeitraume hochgerechnet und im Rahmen der Grafiken entsprechend dargestellt (Metrik 1 und 4).

Fur die Metriken 2 und 3 werden keine Trends bzw. Hochrechnungen erstellt, da hier insbesondere durch den kurzen Zeitraum und die gege-
bene Struktur der Ergebnisse kein eindeutiger Trend erkennbar ist (nicht absehbar ob Zyklen sich wiederholen oder einmalig vorkommen).

Des Weiteren ist zu erwahnen, dass fur die Metriken 2 und 3, welche einer Daten-Mindestanforderung geniigen mussen (Berechenbarkeit fiir
60% oder 80% der betrachteten Handelstage), diese nicht immer gewahrleistet ist. Zum Zweck einer mdglichst umfassenden Analyse sind die-
se jedoch weitgehend und ungeachtet der laut AGTM nicht gegebenen Erfiillung dieser Metriken, so weit wie mdglich dargestellt. Nur Metrik 2
(Bid-Offer Spread) fur die Produkte mit Lieferung im 24. Handelsmonat und Metrik 3 (Preissensitivitat) im Forwardbereich werden aufgrund der
teilweise nicht zu berechnenden Ergebnisse nicht analysiert bzw. dargestellt

Entwicklung des MG Ost im Zusammenhang mit der Entwicklung weiterer kontinentaleuropaischer Gashandelsmaérkte

Zusatzlich zu den Ergebnissen des MG Ost wird im Rahmen der folgenden Detaildarstellung vergleichend auf die Entwicklung anderer konti-
nentaleuropdaischer Gashandelsmaérkte eingegangen. Diese erlauterten Tendenzen basieren auf den im Rahmen des Gutachtens im Auftrag
der Bundesnetzagentur zum Thema Marktintegration'® durchgefilhrten Analysen, welche die deutschen Marktgebiete NCG und GPL in Bezug
auf AGTM Metrics untersuchen (Analyse fur das Kalenderjahr 2014, rollierende Betrachtung wahrend 01/2013 bis 09/2015 als Grundlage fir
Hochrechnung bis 2017). Zusatzlich wird dabei die Ist-Entwicklung (rollierende Betrachtung wéhrend 01/2013 bis 09/2015) des TTF zu Ver-
gleichszwecken - jedoch ohne Hochrechnung - abgebildet. Daraus lassen sich Parallelen zur Entwicklung des MG Ost ableiten, die im Folgen-
den erganzend adressiert werden.

13http://www.bundesnetzagentur.de/Shared Docs/Downloads/DE/Sachgebiete/Energie/Unternehmen_Institutionen/NetzzugangUndMesswesen/Gas/Gutachten
%20BNetzA%20Marktintegration%20WECOM.pdf?__blob=publicationFile&v=2
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2.2.2.1 Spotmarkt

2.2.2.1.1 Metrik 1 — Medianes Volumen im Orderbuch
Abbildung 2: Spotmarkt - Medianes Volumen (MW) im Orderbuch
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Diese Metrik beschreibt das mediane Volumen im Orderbuch als Mittelwert von Bid- und Offer-Seite, gegeben in MW. Im betrachteten Zeit-
raum, der fur die Berechnung des Trends bekannt war, steigen die Volumina an, die rot gekennzeichnete AGTM-Vorgabe von 2.000 MW im
Orderbuch kann dabei jedoch auch bei einer Fortschreibung der beobachteten positiven Entwicklung im Jahr 2018 nicht erfullt werden.

Auch die Analyse der deutschen Marktgebiete NCG und GPL zeigt im Spotbereich einen Anstieg der Volumina im Orderbuch, welcher jedoch
auch bei der Weiterfiihrung dieser Tendenz bis 2017 knapp nicht zur Erfullung der gesetzten Schwellenwerte fihrt.
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2.2.2.1.2 Metrik 2 — Mittlerer Bid-Offer Spread
Abbildung 3: Spotmarkt - Mittlerer Bid-Offer Spread (%)
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Der mittlere Bid-Offer Spread stellt die Differenz der Bestpreise fir Bid- und Offer-Seite als Prozentsatz des besten Bid-Preises dar und ist so-
mit einer der Indikatoren fur die vorhandene Liquiditdt am Handelsplatz. Der Metrik bewegt sich wahrend dem Betrachtungszeitraum sowohl
Uber als auch unter dem durch das AGTM gesetzten Schwellenwert von 0,4%.

Durch die Kiirze des betrachteten Zeitraums und die damit nicht ausreichend verfligharen Zyklen kann keine Aussage dariiber getroffen wer-
den, ob sich der ergebende An-und Abstieg zu spateren Zeitpunkten wiederholen wiirde oder ob dies ein einmaliges Phanomen war. Insgesamt
verlaufen die Ergebnisse innerhalb des durch die grauen Linien markierten Korridors, was auch fir zukinftige Zeitraume zu erwarten ist bzw.
keine andere Annahme begriindbar macht. Der Verlauf der Einzelergebnisse deckt sich mit den Ergebnissen der rollierenden Betrachtung der
deutschen Hubs sowie des TTF, welche die AGTM Vorgabe jedoch weitgehend erfillen.

ECA Aktualisierung AGTM Metrics MG Ost - Studiendokument 161215 WECOM.docx 23/41



Wagner, Elbling & Company
Management Advisors

2.2.2.1.3 Metrik 3 — Preissensitivitat
Abbildung 4: Spotmarkt - Preissensitivitat Offer/Bid (%)

Entwicklung im Ist Fortschreibung der Entwicklung
010% |~ —— === == g e e - - - - —————— -
005% |~ T T T T T T T T T T T T T T T T T s s s s s s s S SSS s s s S s s s s s s
0,00%
005% ~ - T AT T T T T T T T TS TS T TS T T T T T T T T T T T T T T T T T T e e e e
-0,10% KJ 2014 KJ 2015 KJ 2018
Preissensitivitat Offer Preissensitivitat Bid =  AGTM Vorgabe

Um sowohl die Offer- als auch Bid-Seite in einer Grafik und um diese somit auch vergleichbar darzustellen, ist die Preissensitivitat der Bid-Seite
im negativen Bereich aufgetragen. Die Werte unterliegen grundséatzlich gréReren Schwankungen und sind durchwegs Uber dem gesetzten
Schwellenwert zu finden (erfullen diesen somit nicht).

Wie auch bei Metrik 2 ist eine Weiterfiihrung der Entwicklung statistisch nicht zulassig, da aus der Struktur der Ergebnisse nicht eindeutig er-
kennbar ist, ob sich der auftretende Zyklus wiederholen wird. Die grau gepunkteten Linien kennzeichnen den bis jetzt relevanten Korridor an
allen drei Handelsplatzen, dessen unveranderte Fortsetzung angenommen wird. Auch bei dieser Metrik bewegen sich die Werte der deutschen
Handelsplatze und des TTF mit einem &hnlichen Muster (nicht eindeutig bestimmbarer Zyklus). Dabei sind die Ergebnisse fir NCG und GPL
durchwegs uber dem Schwellenwerte, jene des TTF zumeist unter dem gesetzten Schwellenwert zu finden.
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2.2.2.1.4 Metrik 4 - Mediane Anzahl der Handelsabschlisse
Abbildung 5: Spotmarkt - Mediane Anzahl der Trades
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Die letzte Metrik im Spotbereich behandelt die Anzahl der durchgeflihrten Handelsgeschafte in diesem Segment, welche innerhalb des fur den
Trend betrachteten Zeitraums ansteigt. Die AGTM-Vorgabe von 420 Abschliissen kann jedoch auch bei der Fortschreibung dieses Anstiegs bis
2018 nicht erftllt werden.

Auch fur NCG, GPL und TTF steigt Metrik 4 innerhalb des fur den Trend betrachteten Zeitraums an. Die AGTM-Vorgabe von 420 Abschlissen
kann nur von NCG und TTF erreicht werden, bei einer Weiterfihrung des Trends von GPL erreicht jedoch perspektivisch auch dieser Markt bis
2017 die notwendige Anzahl.
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2.2.2.2 Promptmarkt

2.2.2.2.1 Metrik 1 — Medianes Volumen im Orderbuch
Abbildung 6: Promptmarkt - Medianes Volumen (MW) im Orderbuch
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In dieser Grafik ist das mediane Volumen im Orderbuch (als Mittelwert von Bid- und Offer-Seite) fiir den Promptmarkt dargestellt. Die Volumina
im MG Ost nehmen im Betrachtungszeitraum durchschnittlich ab, stabilisieren sich jedoch im abschlieRenden Abschnitt. Ungeachtet dessen,
wirde eine Fortschreibung der bereits beobachteten Entwicklung zu einer weiteren Abnahme der Volumina bis 2018 fuhren.

GPL einerseits verzeichnet wahrend der rollierenden Ist-Betrachtung einen leichten, aber durchwegs gleichméaRigen, Anstieg, wohingegen NCG
stetig abnimmt. Sowohl GPL als auch NCG sind fur alle betrachteten Intervalle deutlich unter dem gesetzten AGTM -Schwellenwert zu finden,
wohingegen der TTF leicht Gber der notwendigen AGTM-Vorgabe liegt.
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2.2.2.2.2 Metrik 2 — Mittlerer Bid-Offer Spread
Abbildung 7: Promptmarkt - Mittlerer Bid-Offer Spread (%)
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Anmerkung: Die Ergebnisse dieser Metrik erreichen, ungeachtet der dennoch erfolgten Darstellung, die notwendige Mindestanforderung (bere-
chenbar fur mind. 80% der Handelstage) durchwegs nicht (damit gilt diese Kenngréf3e laut AGTM als nicht erfillt).

Die Analyse des Bid-Offer Spreads fur den Promptmarkt liefert ahnliche Ergebnisse wie flr jenen im Spotmarkt. In Bezug auf den gesetzten
Schwellenwert des AGTM kann das MG Ost keine ausreichend kleinen Bid-Offer Spreads vorweisen.

Auch hier gab es im Verlauf der fur die Fortschreibung der Entwicklung relevanten Beobachtungsperiode einen Anstieg mit einer darauffolgen-
den Abnahme, die das eindeutige Ablesen eines zuverlassigen Trends fir zukinftige Perioden unmoglich macht. Wie bereits im Zusammen-
hang mit dem Spotmarkt erklart, ist anstelle der Fortschreibung ein mdglicher Korridor (grau gekennzeichnet) fur zu erwartende zukinftige Er-
gebnisse angegeben.
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Die deutschen und der niederlandische Hub liefern hier ebenfalls &hnliche Ergebnisse zu jenen im Spotmarkt. In Bezug auf den gesetzten
Schwellenwert des AGTM kénnen alle drei Handelsplatze wéahrend der rollierenden Ist-Entwicklung zumeist keine ausreichend kleinen Bid-Offer
Spreads vorweisen.

2.2.2.2.3 Metrik 3 — Preissensitivitat
Abbildung 8: Promptmarkt - Preissensitivitat Offer/Bid (%)
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Anmerkung: Die Ergebnisse dieser Metrik erreichen, ungeachtet der dennoch erfolgten Darstellung, nicht die notwendige Mindestanforderung
(berechenbar fur mind. 80% der Handelstage) und damit gilt diese KenngroRe laut AGTM als nicht erfuillt.

Hier zeigt sich ein &hnliches Bild zu den Ergebnissen beziglich der Preissensitivitat im Spotmarkt — die Ergebnisse des MG Ost bewegen sich
durchwegs Uber den gesetzten Schwellenwerten und durchlaufen einen An- und darauffolgenden Abstieg. Wieder sind sowohl Offer- als auch
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Bid-Seite dargestellt (Bid im negativen Bereich), um einen Vergleich zu erleichtern. Erneut geben die grau gekennzeichneten Linien einen Kor-
ridor der bis jetzt beobachteten Werte vor, der aufgrund fehlender Informationen beziglich einer Wiederholung des Zyklus, auch fur zukinftige
Zeitrdume zu erwarten ist.

Auch die Ergebnisse dieser Metrik fir NCG und GPL erreichen, wie die des MG Ost, die notwendige Mindestanforderung nicht und damit gilt
diese KenngroRRe grundsatzlich als nicht erfillt. Bei trotzdem erfolgter Darstellung bewegen sich NCG und GPL durchwegs Uber dem gesetzten
Schwellenwert des AGTM. Der TTF hingegen erflillt die notwendige Preissensitivitat am Beginn des Zeitraums und fallt danach etwas zurck.

2.2.2.2.4 Metrik 4 — Mediane Anzahl der Handelsabschliisse
Abbildung 9: Promptmarkt — Mediane Anzahl der Trades
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Das MG Ost weist fur diese Metrik eine (leichte) Zunahme Uber den Betrachtungszeitraum auf. Bei einer Fortschreibung der beobachteten Ent-
wicklung erhéht sich die Anzahl der Handelsabschliisse weiter, bleibt jedoch mittelfristig weit hinter der Vorgabe des AGTM zurlck.
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Der TTF weist eine deutliche Zunahme der Handelsgeschafte auf (erfillt also weiterhin die gesetzte Anforderung), wohingegen die deutschen
Handelsplatze, NCG und GPL, mit betrachtlicherem Abstand hinter der Vorgabe des AGTM zurickliegen und diese auch mittelfristig nicht erfil-
len kénnen.

2.2.2.3 Forwardmarkt

2.2.2.3.1 Metrik 1 — Mittlerer Liquiditatshorizont im Orderbuch
Abbildung 10: Forwardmarkt — Mittlerer Liquiditatshorizont (Monate) im Orderbuch
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Fur den Forwardmarkt wird bei Metrik 1, im Gegensatz zum Spot- und Promptbereich, nicht das mediane Volumen im Orderbuch, sondern der
mittlere Liquiditatshorizont des Orderbuchs (in Monaten) berechnet. Wieder wurde zur Vereinfachung der Darstellung der Mittelwert aus Bid-
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und Offer-Seite gebildet. Der Liquiditatshorizont hat sich im Zeitraum der rollierenden Betrachtung fur das MG Ost stetig reduziert. Durch diese
Abnahme ist bei einer Fortschreibung der Entwicklung von einer Nichterreichung des Schwellenwerts auszugehen.

Die Situation von NCG und GPL ist nicht unahnlich. Beide Markte starten bereits weit vom Schwellenwert entfernt und fallen wéhrend des Be-
trachtungszeitraums der rollierenden Analyse ebenso auf knapp Uber oder durchwegs Null zuriick. Auch der TTF weist einen starken Rickgang
des Liquiditatshorizonts auf und kann die gesetzte Schwelle des AGTM schon kurz nach Beginn der Analyse nicht mehr erfillen.
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2.2.2.3.2 Metrik 2 — Mittlerer Bid-Offer Spread
Lieferung im 12. Monat

Abbildung 11: Forwardmarkt — Mittlerer Bid-Offer Spread (%) 12. Monat
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Anmerkung: Die Ergebnisse dieser Metrik erreichen, ungeachtet der dennoch erfolgten Darstellung, nicht die notwendige Mindestanforderung
(berechenbar fur mind. 80% der Handelstage) und damit gilt diese KenngroRe laut AGTM als nicht erfuillt.

Diese Metrik zeigt den Bid-Offer Spread fur Produkte, die eine Erfillung im 12. Monat nach dem Handelsmonat vorsehen. Wie bereits im Spot-
und Promptbereich beobachtet, verlauft die Kurve weitgehend oberhalb des gesetzten Schwellenwerts des AGTM.

Auch hier kennzeichnet der grau markierte Korridor eine Spanne, innerhalb der sich die Ergebnisse bis jetzt bewegt haben und deren Fortlau-
fen angenommen wird.

ECA Aktualisierung AGTM Metrics MG Ost - Studiendokument 161215 WECOM.docx 32/41



Wagner, Elbling & Company
Management Advisors

Die Handelsplatze NCG, GPL und TTF zeigen eine grundsatzliche Erfullung des AGTM-Schwellenwert des AGTM grundsétzlich erfillen, wobei
jedoch fiur die deutschen Marktgebiete die Daten-Mindestanforderungen nicht erreicht wurden und gemaR AGTM-Methodik daher eine Nichter-
fullung ausgewiesen werden misste.
2.2.2.3.3 Metrik 4 — Mittlerer Handelshorizont

Abbildung 12: Forwardmarkt — Mittlerer Handelshorizont
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Im Gegensatz zu Metrik 4 fir den Spot- und Promptmarkt, der die mediane Anzahl der Handelsabschliisse beschreibt, kennzeichnet diese
GroRRe im Forwardbereich den mittleren Handelshorizont der untersuchten Handelsplatze. Dieser nimmt zu Beginn der Analyse zu, um sodann
abzufallen und in den letzten Zeitraumen der rollierenden Betrachtung wieder leicht anzusteigen. Bei Annahme und Fortschreibung des linea-
ren Trends wirde der Handelshorizont des MG Ost weiter leicht anstiegen, jedoch auch mittelfristig deutlich hinter der AGTM-Vorgabe zurtick
bleiben.
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Auch die beiden deutschen Handelsplatze liegen im Rahmen der rollierenden Betrachtung in betrachtlichem Abstand zu dem durch das AGTM

vorgelegten Schwellenwert, wohingegen der niederlandische Hub eine weitere Zunahme aufweist und somit durchwegs den gesetzten Schwel-
lenwert erfillt.
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ANNEX

A.1 DATENGRUNDLAGE

NR. ’ EINGANGSDATEN BESCHREIBUNG/ANMERKUNGEN

1. Inlandsproduktion EUROSTAT mit Betrachtungszeitraum 2014/2015
Zuordnung der osterreichischen Inlandsproduktion zu MG Ost

2. Inlandsverbrauch EUROSTAT mit Betrachtungszeitraum 2014/2015
Veréffentlichungen des Bilanzgruppenkoordinators zur Abgrenzung des Verbrauchs der Marktgebie-
ten Tirol und Vorarlberg

3. Importdaten EUROSTAT mit Betrachtungszeitraum 2013 (Angabe von Importen in Bestimmungslander bezogen
auf tatsachliche Ursprungslander), da entsprechende Daten fiir 2014 und 2015 nicht vorhanden sind
— Anwendung dieser Anteile auf die Importmengen aus 2014 (2015 noch nicht verfiigbar)
Abgrenzung der Importdaten fir MG Ost auf Basis des Anteils am Gesamtverbrauch (95,7%)

4. Ausweis technisch ENTSOG Capacity Map 2014/2015

verfugbarer Kapazitaten

5. Marktpreis CEGH MGM Marktreferenzpreis 2013 bis dato

6. Handelsdaten CEGHEX Aggregierte Handelsvolumina fiir das Kalenderjahr 2015, differenziert fir Spot-, Prompt- und For-
wardbereich der CEGHEX
Anzahl der Handelsabschlisse im Spotbereich je Handelstag fiir das Kalenderjahr 2015 an der
CEGHEX
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EINGANGSDATEN BESCHREIBUNG/ANMERKUNGEN

7. Handelsdaten OTC m  Orderbuch-Snapshots (15 Minuten-Intervalle) mit allen zu diesem Zeitpunkt vorhandenen Bids und
Offers

m  Handelsabschlusse fir alle relevanten Produkte im Spot-, Prompt- und Forwardbereich

A.2 EXKURS: ERGEBNISSE DER MARKET PARTICIPANTS‘ NEEDS METRICS UNGEACHTET DER ERFORDERLICHEN DATEN-
MINDESTANFORDERUNG DES AGTM

Folgende Tabellen zeigen zur vertiefenden Interpretation die Ergebnisse der Market Participants’ Needs Metrics fur die dabei relevanten Seg-
mente Prompt und Forward ungeachtet der Daten-Mindestanforderung™, welche durch das AGTM definiert sind (siehe dazu auch 1.2):

m  80% fir Produkte, die eine Erfullung bis zum 12. Monat nach Handelsmonat vorsehen;
B 60% flr Produkte, die eine Erfullung nach dem 12. Monat nach dem Handelsmonat vorsehen.

Diese sind entsprechend farblich markiert und zusatzlich dazu beziffern die Prozentwerte in den Klammern, den Anteil an den Handelstagen fiir
welche diese Ergebnisse berechenbar waren.

% zur Aufrechterhaltung einer zumindest geringen Aussagekraftigkeit werden ausschlie3lich Ergebnisse angefuhrt, welche zumindest an 10% der Handelsta-
ge berechenbar waren.
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Tabelle 11: Ergebnisse der Market Participants’ Needs Metrics ungeachtet der Datenmindestanforderungen im Promptbereich fir das MG Ost, 2014 und 2015

O 0 Prod e
a = a a Vi
Ordernp
ediane Vo a ore © c ere
A 0, A (0 (e
Orderb cre edlane
Bid-Offe Preise bzgl. de Anzahl de
pread (% Bestpreise (% Ab e
Offer-Seite | Bid-Seite Offer-Seite | Bid-Seite
2013 120 120 0,6% 0,2% 6
2014 70 90 0,7% 0,2% (45%) | 0,3% (48%) 12
2015 43 50 0,5% (74%) | 0,2% (18%) | 0,1% (19%) 12
Schwellenwert 2470 2470 <0,2% <0,1% <0,1% 2160

Tabelle 12: Ergebnisse der Market Participants’ Needs Metrics ungeachtet der Datenmindestanforderungen im Forwardbereich fir das MG Ost, 2014 und 2015

0 ard Proo e
e e e = Vi
ere S Oraerb Pre e a ere
quidita O O a D arkao der Preise bzgl. der Bestpreise st
Bia-Ofter Spread (% . ande Orizo
Onalte 0
onate 0
ona 4 ona 5 A ~
O e B0 O O
ona 4 ona
elte elte Offe elte Bid-Selte Offe elte Bid-Selte e et
2013 0,6 0,8 0,4
2014 0,2 0,2 1,0% (18%) 1,7
2015 0,0 0,0 0,9% (11%) 1,2
Schwellenwert 217 217 <0,7% <0,7% <0,2% <0,2% <0,2% <0,2% 222

ECA Aktualisierung AGTM Metrics MG Ost - Studiendokument 161215 WECOM.docx

41/41



