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Regolamento (UE) Coslé?

n.1227/2011
(REMIT)

Il Mercato Interno dell’Energia

A partire daglianni‘go 'Unione
Europea ha dato il via ad una
progressiva liberalizzazione dei
mercati energetici, con
I'obiettivo di superare i confini
dei singoli mercati nazionali,
procedendo invece verso la
definizione di un mercato
interno europeo, basato sui
principi di concorrenza,
trasparenza, integrita e non
discriminazione.
IIRegolamento (UE) 2019/943
e la Direttiva (UE) 2019/944
stabiliscono i principi e le
norme chiave su cui si fonda il
mercato interno dell’energia
elettrica.

A quali
prodotti si
applica?

Quali sono

gli
obiettivi?
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Il Regolamento Europeo concernente l'integrita e la trasparenza del mercato
dell’energia all'ingrosso (in breve REMIT") costituisce un quadro regolatorio

— comunitario volto a contrastare comportamenti abusivi nei mercati dell'energia
o— all'ingrosso, che favorisce invece scambi che riflettano una concorrenza leale tra
operatori di mercato, con l'obiettivo di proteggere e rafforzare la fiducia che i

consumatori finali ripongono nei confronti del Mercato Interno dell’Energia.

Specifico del

settore energia

Principali caratteristiche del REMIT

Viene applicato in maniera uniforme in tutta I'Unione Europea

E stato pensato per tutelare le specificita dei mercati del gas e
dellelettricita all'ingrosso

E una legislazione pronta per essere applicata da ciascun Paese
Membro

Il REMIT si applica alla compravendita di prodotti energetici all'ingrosso, quali ad esempio:

e  Contratti per la fornitura di elettricita o gas naturale (incluso il GNL?) con consegna
nell’'UE, oppure contratti per la fornitura di elettricita con consegna nell’UE risultanti
dai mercati in coupling day-ahead e intraday;

e Derivati di elettricita o gas naturale, prodotti, commercializzati o consegnati nell’'UE,
oppure derivati di elettricita con consegna nell’UE risultanti dai mercati in coupling
day-ahead e intraday;

e  Contratti e derivati per il trasporto di elettricita o gas naturale nell'UE;

e Contratti e derivati per lo stoccaggio di elettricita o gas naturale nell’'UE.

Dunque, i mercati interessati dal presente Regolamento sono quelli delle materie prime e dei loro
derivati, ivi compresi i mercati regolamentati, i contratti bilaterali, le transazioni fuori borsa e le
piattaforme multilaterali di negoziazione.

Migliorare la
concorrenza e la
trasparenza dei

mercati

Obiettivi del REMIT

Promuovere |a formazione Vietare in modo esplicito
di prezzi che riflettano ogni comportamento che
un'interazione onesta e possa influenzare

concorrenziale tra gli ingiustamente i mercati
operatori

* Da marzo 2023 il Regolamento REMIT (n. 1227/2011) é stato oggetto di un sostanziale processo di revisione, con l'obiettivo di rafforzare la tutela contro
gliabusi di mercato nel settore energetico europeo. Tale revisione si é conclusa ad aprile 2024 mediante l'emanazione del Regolamento EU n.2024/1106,
che ha modificato e integrato il Regolamento REMIT originario. La versione aggiornata del REMIT é entrata ufficialmente in vigore il 7 maggio 2024.

| presenti appunti, aggiornati all’vltima versione del Regolamento, intendono fornire una panoramica generale, pur non esaustiva, dei principali obblighi,

divieti e implicazioni derivanti dal suddetto Regolamento.

2 Gas Naturale Liquefatto


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/IT/TXT/PDF/?uri=CELEX:32019R0943
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/IT/TXT/PDF/?uri=CELEX:02019L0944-20220623
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/IT/TXT/PDF/?uri=CELEX:32011R1227
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/IT/TXT/PDF/?uri=CELEX:32011R1227
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/IT/TXT/PDF/?uri=CELEX:32011R1227
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/IT/TXT/PDF/?uri=CELEX:32011R1227
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Il REMIT definisce due diverse categorie di abuso di mercato, le quali sono espressamente vietate:
la manipolazione di mercato e |'insider trading.

La manipolazione di mercato pud tradursi in diversi comportamenti abusivi, quali ad
esempio la conclusione di transazioni, oppure la sottomissione, la modifica o il ritiro di
ordini di compravendita capaci (o potenzialmente capaci) di fissare il prezzo di uno o pilU
prodotti energetici all'ingrosso ad un livello fittizio (ossia il risultato di un‘interazione
scorretta tra domanda e offerta), oppure la disseminazione di informazioni false o
fuorvianti riguardanti le caratteristiche di uno o piu prodotti energetici all'ingrosso,
indipendentemente dal mezzo di comunicazione utilizzato. La manipolazione di
mercato e la tentata manipolazione sono pratiche espressamente vietate dal
Regolamento.

D’altro canto, l'insider trading € una pratica di abuso di mercato che consiste nella
sottomissione, modifica o ritiro di ordini di compravendita basati su informazioni
privilegiate, ovvero informazioni non ancora rese pubbliche che hanno carattere
preciso, riferite in maniera diretta o indiretta a uno o piu prodotti energetici all'ingrosso
e che, se pubblicate, sarebbero potenzialmente in grado di influenzare i prezzi dei
prodotti energetici allingrosso. Il REMIT vieta espressamente |'utilizzo (e il tentato
utilizzo) delle informazioni privilegiate per acquistare/vendere prodotti energetici
all'ingrosso, la divulgazione delle informazioni privilegiate a terzi (se non durante il
normale esercizio della propria professione) e la raccomandazione a terzi per
I'acquisizione/vendita di determinati prodotti sulla base delle suddette informazioni
privilegiate.
Alcuni esempi di informazione privilegiata:

e Dati riguardanti la capacita e l'utilizzo di impianti di produzione,

stoccaggio, consumo o trasporto di energia elettrica o gas naturale;
e Datiriguardanti la capacita e I'utilizzo di impianti di GNL;
e Datiriguardanti l'indisponibilita dei suddetti impianti.

Il DG Competition Report on Energy Sector Inquiry identifica un alto grado di concentrazione e scarsa
liquidita nei principali mercati nazionali dell'energia elettrica e del gas, asimmetria di informazione tra
operatori e scarsa integrazione tra i mercati europei.

La collaborazione tra il Committee of European Securities Regulators (CESR), adesso denominato
ESMA, e il European Regulators' Group for Electricity and Gas (ERGEG), adesso ACER, evidenzia
come la Direttiva sugli Abusi di Mercato (MAD) disciplini principalmente la negoziazione di strumenti
finanziari sui mercati regolamentati, dunque ritenuta non idonea a coprire i mercati dell'energia
all'ingrosso.

Il Council of European Energy Regulators (CEER) mette in atto un progetto pilota per testare |a

raccolta e la trasmissione dei dati di mercato.

La Commissione Europea redige una proposta di Regolamento per il REMIT.

Il REMIT viene pubblicato nella Gazzetta Ufficiale Europea ed entra in vigore.
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Soggetti Il raggiungimento degli obiettivi di trasparenza ed integrita nei mercati energetici all'ingrosso
. Iti comporta la necessita di instaurare una efficace collaborazione tra i diversi soggetti che operano
COINVOITI € | i tale contesto. Il REMIT individua tre principali soggetti e, per ciascuno di essi, impone obblighi
r|spett|V| e divieti. Di sequito alcuni esempi:
ruoli e Siregistrano presso I'autorita di regolazione nazionale (NRA3) del Paese
m Membro di cui sono residenti oppure in cui sono attivi;
Operatori di mercato che . PLfbbllcano Ie_mformazm.nl‘perlIegle.\te di cui 50N0 in possesso in tempo
sono soggetti al REMIT, a Operatori utile e con le giuste modalita sulle Inside Information Platforms (I1P);
Fraatrf‘s)azioncihe o ef;er;t;c':t’g di Mercato e Trasmettono ad ACER il registro contenente le operazioni effettuate sui
energetici all'ingrosso: prodotti energetici all'ingrosso (ivi inclusi gli ordini di compravendita e le
* Produttori di energia transazioni avvenute over-the-counter), mediante i Registered Reporting
e Trader dienergia Mechanisms (RRM)
e Operatori di sistemi di .
trasmissione,
diét;lilt_’“m"ef SiEEgR e Assicura che gli obblighi e i divieti prescritti dal Regolamento vengano
e . . . .
o Commeter  Gel rispettati a livello nazionale;
con  capacita  di e Ha poteri di indagine e di esecuzione, finalizzati alla sola attivita di
consumo maggiore di indaqine:
600 GWh l'anno Inaagine;
e Coopera con le altre NRA, con ACER e con le altre autorita competenti;
L'autorita di regolazione e Informa le autorita nazionali garanti della concorrenza e le autorita
:?':‘"a |e ARERA (AEUtO”Fé Autorita di finanziarie competenti;
i Regolazione per Energia : . . . . . .
Reti e Ambiente). REERERLI e Detiene il registro nazionale degli operatori di mercato, costantemente
Istituita con la legge n. 481 aggiornato, e trasmette le informazioni ad ACER;
del 1995, i suoi settori di . . . . . Lo Lo
compZ?eSnza <ono: e Monitora i mercati nazionali e segnala ad ACER eventuali violazioni al
e Elettricita Regolamento;
. S::Vizio . e  Periltramite dello Stato Membro, ad essa é conferito il potere di adottare
o Telecalore sanzioni amministrative pecuniarie e altre misure amministrative per
* Rifiuti punire inadempienze al Regolamento.

e Opera da “vigilante centrale” nell'attivita di monitoraggio dei mercati
energetici all'ingrosso;

e Funge da “hub centrale” per la raccolta dei dati richiesti a norma del

® presente Regolamento, provenienti dai diversi operatori di mercato;
&7 e Detiene e pubblica il registro europeo degli operatori di mercato
Lista delle Inside (CEREMP*);
Pllm;cf)rmatl(cl)lr;)) e Autorizza le IIP alla pubblicazione delle informazioni privilegiate e
atrorms . . . . . . .
detiene un registro pubblico aggiornato, con dettaglio sui servizi
autorizzati per ciascuna lIP;
AFC:ERW- e Avutorizza i RRM alla pubblicazione degli ordini di compravendita e delle
informazioni sulle transazioni e detiene un registro pubblico aggiornato;
@j e Coopera, laddove necessario, con le autorita di regolazione nazionali,
I'ESMAS, le autorita nazionali garanti della concorrenza e le autorita
L'Stase'Rig'Stered finanziarie competenti, al fine di garantire un approccio coordinato
eporting s . . - _ .
Mechanisms (RRM) nell’assolvimento dei compiti prescritti dal REMIT;

e Ha il potere di richiedere informazioni e di condurre indagini,
eventualmente in collaborazione con le autorita di regolazione nazionali
competenti, qualora vi sia il sospetto di un’eventuale inosservanza del
Regolamento;

3 National Regulatory Authority
4 Centralised European Register of Energy Market Participants
5 European Securities and Markets Authority


https://www.arera.it/
https://www.acer-remit.eu/portal/list-inside-platforms
https://www.acer-remit.eu/portal/list-inside-platforms
https://www.acer-remit.eu/portal/list-inside-platforms
https://www.acer-remit.eu/portal/list-inside-platforms
https://www.acer-remit.eu/portal/list-of-rrm
https://www.acer-remit.eu/portal/list-of-rrm
https://www.acer-remit.eu/portal/list-of-rrm
https://www.acer-remit.eu/portal/list-of-rrm
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e Pubblica, almeno una volta I'anno, un Rapporto alla Commissione
Europea sulle attivita svolte in ambito REMIT.

E importante precisare che il REMIT stabilisce I'obbligo per qualunque persona che
predispone o esegue operazioni a titolo professionale su prodotti energetici
all'ingrosso di notificare immediatamente ad ACER e all’autorita di regolazione
nazionale competente qualunque attivita sospetta che possa costituire una
inadempienza al Regolamento, attraverso una procedura predefinita: il Suspicious
Transaction and Order Report (STOR).

v

Nota: anche gli operatori non-EU che sono attivi nei mercati energetici europei
sono soggetti al REMIT. Essi hanno I'obbligo di nominare un rappresentante in uno
dei Paesi Membri in cui operano e di registrarsi presso |'autorita di regolazione di

quest'ultimo.
. Si noti il trend in
sostanziale aumento del

Operatori di mercato (registrati e attivi) e dati trasmessi

18000 8265 numero di dati trasmessi
(transazioni e ordini di
o 16000 a
© compravendita).
@® g 4000 . Lo scarto tra il numero di
5 12000 operatori di mercato
Registro Europeo 5 0000 reg}sﬁatl e .quello degli
deali O toridi E aoos attivi & da imputare ad
egli Operatoridi s operatori inattivi,
Mercato (CEREMP) 5 6000 inadempienti o che
o
g 4000 sottoscrivono  contratti
é 2000 infragruppo o per servizi
9344 g6o1 10060 9928 9808 9920 di  bilanciamento  di
© elettricita o gas naturale
2018 2019 2020 2021 2022 2023 . . PN
per i quali non vi e
Operatori Registrati {asse sx) Operatori Attivi (asse sx) ~—e—Dati Trasmessi (asse dx) I’obbligo di
trasmissione®.
Figura 1 — Operatori di mercato registrati e attivi in EU e dati trasmessi a norma del REMIT. Fonte: ACER
Primo Livello
REMIT
Secondo Livello
Commission Implementing Commission Decision (EU) No
Regulation (EU) No 1348/2014 1348/2014 on REMIT Fees
Fissa le tasse dovute ad ACER per la
Stabilisce le norme per la trasmissione dei raccolta, il trattamento, I'elaborazione e
H dati all'Agenzia l'analisi delle informazioni comunicate
Gera rChla dagli operatori di mercato

delle fonti

Terzo Livello )
| Transaction Reporting User Manual
(TRUM)

Fornisce agli operatori di mercato una

' Requirements for the Registra
_ Registered Reporting Mechanisms
Stabilisce i requisiti per la trasmissione dei
dati allAgenzia da parte dei Registered

%uai of Procedures on Data
Reporting

formati elettronici e

Reporting Mechanisms, ossia le persone
registrate che riportano ad ACER e
informazioni per conto degli operatori di
mercato

quida pratica sulle caratteristiche dei dati
da trasmettere all’Agenzia relativi alle
transazioni sui  prodotti  energetici
allingrosse e sui metedi di trasmissione

Stabilisce le procedure, gli standard, i AC E R-

web per la
trasmissione dei dati sulle transazioni,
dei dati  fondamentali e delle
informazioni privilegiate

¢ Se non espressamente richiesto da ACER secondo l’Articolo 4(1) del "REMIT Implementing Regulation”.

e e S——
o srey ks


https://www.acer-remit.eu/portal/european-register
https://www.acer-remit.eu/portal/european-register
https://www.acer-remit.eu/portal/european-register
https://www.acer-remit.eu/portal/european-register
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mercato

g@j

REMIT aggiornato
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Il documento “ACER Guidance on the Application of Regulation (EU)
n°®1227/2011" rappresenta una guida utile alla corretta interpretazione del REMIT.

@ In esso si possono trovare esempi pratici sulle tipologie di prodotti che si
configurano come prodotti energetici all'ingrosso e sui diversi mercati che sono
soggetti al Regolamento in questione.

Entrare in accordi per l'acquisto o la vendita di prodotti energetici all'ingrosso sebbene cid non
comporti alcuna mutazione di interesse economico o rischio di mercato, o qualora l'interesse
economico o il rischio di mercato sia trasferito tra soggettiin collusione.

Emissione di molteplici ordini di compravendita non genuini con livelli di prezzo differenti (layers) in
un lato dell'order book (acquisto o vendita), con l'obiettivo di concludere transazioni nell‘altro lato
dell'order book.

Emissione di un singolo grande ordine di compravendita o di diversi ordini di compravendita aventi lo
stesso livello di prezzo in un lato dell’'order book (acquisto o vendita), con I'obiettivo di effettuare
transazioni nellaltro lato dell’order book.

Acquisizione, in toto o in parte, della capacita di trasmissione disponibile senza utilizzarla realmente.

Comportamento di un operatore di mercato, capace di influenzare l'interazione tra la domanda e
I'offerta di un prodotto energetico all'ingresso, che consiste nel trattenere in maniera ingiustificata
parte della propria capacita disponibile di produzione, storage o di trasporto di prodotti energetici
all'ingrosso, non offrendola a mercato oppure offrendola a prezzi irragionevolmente superiori al
proprio costo marginale.

Nell'ambito del percorso di riforma del market design europeo, nel marzo 2023 la Commissione
Europea ha emanato una proposta di modifica del REMIT con l'obiettivo di adattare il
Regolamento al nuovo contesto dei mercati energetici, caratterizzati da nuovi meccanismi di
trading e, di conseguenza, da un’accresciuta esigenza di trasparenza. Il Regolamento aggiornato
(n. 2024/1106) € stato pubblicato nella Gazzetta Ufficiale dell’lUnione Europea ad aprile 2024 ed &
entrato in vigore il 7 maggio 2024. Di seguito sono elencati i punti chiave della riforma:

Estende I'ambito di applicazione Nuovi poteri conferiti ad ACER,
allo storage (di elettricita e gas) e in particolar modo per la

ai prodotti energetici all'ingrosso gestione dei complessi casi
che sono anche prodotti finanziari transfrontalieri

Estende l'obbligo di comunicazione dei

Intensifica il ruolo di ACER in dati ai nuovi mercati di bilanciamento
quanto hub centrale per la dell'energia elettrica, ai mercatiin
raccolta di dati e segnalazioni coupling e ai nuovi meccanismi di trading,

quali la negoziazione algoritmica

Armonizza a livello Europeo il

quadro delle sanzioni Fornisce ad ACER il compito di
amministrative che i Paesi autorizzazione e vigilanza dei
Membri adottano per punire Registered Reported Mechanism (RRM)

evantiallinossarvans e e delle Inside Information Platform (|IP)

Stabilisce l'obbligo di comunicazione dei dati di
mercato del GNL all'Agenzia, la quale li utilizza per
I'elaborazione di una valutazione giornaliera del
prezzo del GNL e diun parametro di riferimento, che
pubblica quotidianamente


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=OJ:L_202401106
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=OJ:L_202401106
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=OJ:L_202401106
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=OJ:L_202401106
https://acer.europa.eu/sites/default/files/documents/en/remit/Documents/ACER_Guidance_on_REMIT_application_6th_Edition_Final.pdf
https://acer.europa.eu/sites/default/files/documents/en/remit/Documents/ACER_Guidance_on_REMIT_application_6th_Edition_Final.pdf
https://acer.europa.eu/sites/default/files/documents/en/remit/Documents/ACER_Guidance_on_REMIT_application_6th_Edition_Final.pdf
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La sezione “REMIT” del sito web di ACER costituisce una preziosa fonte di informazioni dove, tra
le altre cose, & possibile trovare aggiornamenti relativi al numero di potenziali casi di violazione
sotto esame, oltre che alle sanzioni emanate dalle autorita di regolazione nazionali.

364 370 364 379 361

40 350 400
340
2
30 300
20 200
10 100
23 37 28 35 30 25 18 27 21
o o
-16 -17 -12 -25 -16 -19 -24 -12 -39
-10 -100
20 -200
30 -300
40 -400

012022 Q22022 Q32022 Q42022 012023 022023 Q32023 Q42023 Q12024

Casi Aperti (asse sx) Casi Chiusi (asse sx) —e—Numero Totale di Casi Sotto Esame (asse dx)

Figura 2 — Potenziali casi di violazione del REMIT. Fonte: ACER - REMIT Quarterly Reports

31

29
30
. - m Articolo 3: Divieto d’abuso di informazioni privilegiate

Articolo 4: Obbligo di pubblicita delle informazioni privilegiate

= Articelo 5: Divieto di manipolazicne del mercato

5
18
1
1 . 13
25 1 11 Avrticolo 8: Raccolta di dati
10 8
7 . } .
1 Articolo 9: Registrazione degli operatori di mercato
L
5 T 2
2 1
. Totale
=) 3 1
1 1

2015 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Figura 3 — Sanzioni applicate per violazione al REMIT?. Fonte: ACER

7 Alcune sanzioni potrebbero non essere pubbliche, dunque non conteggiate nel presente grafico. Inoltre, non tutte le decisioni sono da intendersi come
finali, poiché alcune di esse sono sotto appello.


https://www.acer.europa.eu/remit/coordination-on-cases/enforcement-decisions
https://www.acer.europa.eu/remit/coordination-on-cases/enforcement-decisions
https://www.acer.europa.eu/remit-documents/remit-reports-and-recommendations
https://www.acer.europa.eu/remit-documents/remit-reports-and-recommendations
https://www.acer.europa.eu/remit-documents/remit-reports-and-recommendations
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Appunti a cura di:

Ricercatrice del Dipartimento
Sviluppo Sistemi Energetici, gruppo
Regolazione dei Mercati Energetici.
Dopo la Laurea Magistrale in
Ingegneria Elettrica, si € occupata
di analisi relative al monitoraggio
dei mercati dell’energia elettrica.

Imma Serra

Per informazioni, dubbi o
chiarimenti scriveteci!

appuntidienergia@rse-web.it

Questo lavoro é stato finanziato dal Fondo di Ricerca per il Sistema
Elettrico in ottemperanza al Decreto del Ministro dello Sviluppo
Economico 16 Aprile 2018.
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