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2. Vorbemerkung

Dieses vorliegende Konzept ist eine Einfihrung in den Handel mit EU-Emissionsberechtigungen
(EUA) an der European Energy Exchange, nachfolgend EEX genannt. Es soll potentielle Bor-
senteilnehmer tber den Handel mit EU-Emissionsberechtigungen am EEX Spot- und Terminmarkt
informieren. EEX verweist darauf, dass sich Anderungen an diesem Konzept ergeben kénnen.
Malgeblich sind die Regelungen in der Bérsenordnung, den Bedingungen fir den Handel an der
EEX, den Kontraktspezifikationen, den Bedingungen fur die OTC Clearing Fazilitat, der Prifungs-
ordnung und den Clearing-Bedingungen der European Commaodity Clearing AG (ECC). EEX behélt
sich das Recht vor, jederzeit Anderungen an dem vorliegenden Konzept vorzunehmen, ohne hier-
Uber explizit zu informieren.
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3. Emissionshandel am EEX Spotmarkt

3.1. Einleitung Spotkontrakte

An der EEX kénnen Spotkontrakte auf EU-Emissionsberechtigungen von Treibhausgasen gehan-
delt werden. Konkret handelt es sich um EU-Emissionsberechtigungen, die von den EU-
Mitgliedstaaten auf Grundlage von so genannten Nationalen Allokationsplanen den Betreibern von
Anlagen, die Treibhausgase emittieren, zugeteilt bzw. Gber Banken an der Bérse verkauft werden.
Eine EU-Emissionsberechtigung (EU Emission Allowance bzw. EUA) berechtigt den Inhaber einer
Anlage in einem EU-Mitgliedstaat, eine Tonne CO2 oder CO2-Aquivalent in der so genannten
zweiten EU-Verpflichtungs-Periode (2008-2012) zu emittieren. Andere Treibhausgase, wie z.B.
Methan, sind ebenfalls in den EU-Emissionsberechtigungen erfasst. Sie werden entsprechend ih-
rer Wirksamkeit zum Treibhauseffekt in CO2—-Aquivalente umgerechnet. Entsprechend dem EU-
Emissionsrecht sind die EU-Emissionsberechtigungen Ubertragbar.

Am EEX Spotmarkt ist sowohl der bérsliche Handel mit EU-Emissionsberechtigungen als auch die
Registrierung von auf3erborslichen Geschaften zum OTC-Clearing moglich. Detaillierte Informatio-
nen zum OTC-Clearing finden sich in der Broschure ,Einfiihrung in den Bérsenhandel an der E-
EX"“.

3.2. Kontraktspezifikation flr Spotkontrakte auf EU -
Emissionsberechtigungen

3.2.1. Sekundarhandel EU-Emissionsberechtigungen im fortlaufenden Handel

3.2.1.1. Produkte

Kirzel handelbar Beschreibung Wertpapierkenn - | ISIN

nummer
P1lE2 bis Ende 2012 EU-Emissionsberechtigung AOEY6N DEOOOAOEY6N1
EUSP ab 2013 EU-Emissionsberechtigung A1DKQ9 DEOOOA1DKQ99

3.2.1.2.  Kontraktvolumen und Notierung

Spotkontrakte auf EU-Emissionsberechtigungen haben ein Kontraktvolumen von 1 EUA und wer-
den auf zwei Nachkommastellen in €/EUA gehandelt. Die minimale Preisveranderung betragt 0,01
€/ EUA.
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3.2.1.3. Kauf von EU-Emissionsberechtigungen

Der Kéaufer eines EEX-Spotkontraktes auf EUA erwirbt mit Zahlung des Kaufpreises die entspre-
chenden Anteile am Gesamtbestand der EUA, die im Konto der EEX AG bei der Registerstelle
verbucht sind.

Jeder Mitinhaber am Gesamtbestand von EUA im Registerkonto der ECC AG ist berechtigt, von
der ECC AG jederzeit, jedoch spétestens bis zum 31. Marz des dem Ende einer Verpflichtungspe-
riode folgenden Jahre die Ubertragung seiner EUA am ersten Geschaftstag der ECC AG nach Auf-
forderung auf ein vom Bdrsenteilnehmer genanntes Konto bei einer geeigneten nationalen Regis-
terstelle zu verlangen.

3.2.1.4. Verkauf von EU-Emissionsberechtigungen

Der Verkaufer eines EEX-Spotkontraktes auf EUA Ubertragt am Liefertag seine entsprechenden
Anteile am Gesamtbestand, die im Konto der ECC AG bei der Registerstelle verbucht sind.

Verkaufe sind nur zulassig, wenn der Verkdufer Uber ausreichend Bestand an EU-
Emissionsrechten auf seinem internen Lieferkonto bei der ECC verflgt. Sollten derartige unzulés-
sige Leerverkdufe getatigt werden, behalt sich die EEX vor, auf Antrag des Clearinghauses ECC
diese Lieferposition zwangsweise glattzustellen.

3.2.1.5.  Erfillung

Die Erfillung tritt ein durch Umbuchung der EUA in den internen Bestandskonten der Bdrsenteil-
nehmer und der damit verbundenen Veranderung des Anteils am Gesamtbestand auf dem treu-
handerisch gefiihrten Konto der ECC AG bei der Registerstelle.

3.2.2.  Primérallokation EU-Emissionsberechtigungen in der Auktion

Bei dieser Auktion handelt es sich um eine Primarmarktauktion fir europaische Emissionsberech-
tigungen (EUA) in Deutschland, im Auftrag des Bundesumweltministeriums, welche die European
Energy Exchange durchfihrt.

Am Spotmarkt werden auf dem XETRA Handelssystem von Januar bis Oktober wodchentlich
300.000 Zertifikate versteigert. Ab November 2010 wird die gesamte wdchentliche Menge von
870.000 Zertifikaten am Spotmarkt versteigert.

3.2.2.1. Produkte

Kurzel Beschreibung Wertpapierkenn - ISIN

nummer
T2PA EUA Primary Auction Spot A1CQ9U DEOOOA1CQ9U1
European Energy Exchange AG Copyright 2011 — All rights reserved
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3.2.2.2. Kontraktvolumen und Notierung

Spotkontrakte auf EU-Emissionsberechtigungen haben ein Kontraktvolumen von 1 EUA und wer-
den auf zwei Nachkommastellen in €/EUA gehandelt. Die minimale Preisveranderung betragt 0,01
€/ EUA.

Am Spotmarkt werden 300.000 Tonnen pro Auktion versteigert. Hierbei handelt es sich um eine
sogenannte ,All or Nothing“ - Auktion. Das heil3t, dass die Gesamtmenge bei jeder Versteigerung
umgesetzt werden muss um eine valide Auktion durchzufuhren. Die Gebotsmenge betragt mindes-
tens 500 Tonnen oder ganzzahlige Vielfache davon.

3.2.2.3. Black Box Auktion

Die Versteigerungen wird als Black Box Auktion durchgefihrt. Dies bedeutet, es werden wahrend
der Auktion kein indikativer Auktionspreis und keine indikative Auktionsmenge angezeigt.

Die in das Handelssystem eingegebenen Orders unterliegen bei deren Ausfuihrung der Preis-Zeit-
Prioritat. Das bedeutet, dass zuerst diejenigen Orders ausgefihrt werden, die einen besseren Aus-
fuhrungspreis aufweisen und bei gleichem Preis, zuerst diejenigen Orders ausgeftihrt werden, die
friher in das System eingestellt wurden.

3.2.2.4. Auktionszeitraum

Die Aufrufphase findet dienstags zwischen 09:00 - 11:00 Uhr MEZ statt. 11:00 Uhr MEZ wird die
Auktion durchgefiihrt. Die Veroffentlichung der Ergebnisse erfolgt ca. 11:01 Uhr MEZ.

Die genauen Versteigerungstermine entnehmen Sie bitte dem beigefiigtem Auktionskalender. Den
Auktionskalender finden Sie auf der Homepage der European Energy Exchange unter folgendem
Link:

http://www.eex.com/de/EEX/ProdukteEntgelte/EUA-Primarmarktauktion

3.2.3. Verfahren zur Feststellung des taglichen Abr  echnungspreises

Am EEX-Terminmarkt wird borsentaglich ein Abrechnungspreis (Settlement Price) ermittelt. Die
Feststellung des Abrechnungspreises findet nach Ende des Handels an jedem Bdrsentag statt.
Ausschlaggebend fir die Feststellung ist die Auftragsbuchlage am Ende des entsprechenden
Handelstages.

Die diesbeziiglich anzuwendenden Grundséatze und Parameter sind separat beschrieben in der
Dokumentation ,Verfahren zur Feststellung von Abrechnungspreisen” unter:

http://www.eex.com/de/Downloads/Dokumentation/Konzepte _und_Beschreibungen
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3.3. Carbon Index (Carbix)

Der Carbix ist ein Spotmarktpreis und wird borsentaglich um 10.30 Uhr in einer Intraday-Auktion
ermittelt.

3.3.1. Ermittlung

Die Preisermittlung in der Auktion erfolgt gemar dem Meistausfihrungsprinzip. Bei einem gekreuz-
ten Orderbuch wird als Auktionspreis derjenige Preis ermittelt, zu dem die gréRtmagliche Menge
bei gleichzeitig geringstem Uberhang ausgefiihrt werden kann. Ein gekreuztes Orderbuch besteht
immer dann, wenn sich Kauf- und Verkaufsorders ausfuhrbar gegentberstehen. Dabei unterliegen
die in das Handelssystem eingegebenen Orders bei deren Ausfihrung der Preis-Zeit- Prioritét.
Das bedeutet, dass zuerst diejenigen Orders ausgefiihrt werden, die einen besseren Ausfih-
rungspreis aufweisen und bei gleichem Preis, zuerst diejenigen Orders ausgefuhrt werden, die fri-
her in das System eingestellt wurden.

Fur den Fall, dass kein Auktionspreis ermittelt werden kann, weil sich im Auftragsbuch keine Kauf-
und Verkaufauftrage ausfihrbar gegentiberstehen, entspricht der Carbix dem Mittelwert aus bes-
tem Kauf- und bestem Verkaufauftrag am Ende der Aufrufphase. Wenn sich zum Zeitpunkt der
Aufrufphase keine Auftrage im Auftragsbuch befinden oder aus sonstigen Griinden der Carbix
nicht auf Basis der untertatigen Auktion oder der Orderbuchlage ermittelt kann, wird der Carbix auf
Grundlage einer Umfrage der Marktteilnehmer bestimmt.

European Energy Exchange AG Copyright 2011 — All rights reserved
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4. Emissionshandel am EEX Terminmarkt

4.1. Einleitung Terminkontrakte

Am EEX Terminmarkt ist sowohl der borsliche Handel mit Futures auf EU-
Emissionsberechtigungen als auch die Registrierung von aul3erbérslichen Geschéaften von Futures
auf EU-Emissionsberechtigungen zum OTC-Clearing mdglich.

Am EEX Terminmarkt kdnnen folgende Futures auf EU-Emissionsberechtigungen gehandelt wer-
den:

* European-Carbon-Futures
* CER-Futures

Bei European-Carbon-Futures kommen Kaufer und Verkaufer bei Geschéftsabschluss berein,
EU-Emissionsberechtigungen zu einem in der Zukunft liegenden bestimmten Zeitpunkt mit be-
stimmter Menge zum vereinbarten Preis zu liefern bzw. zu bezahlen.

Bei CER-Futures kommen Ké&ufer und Verkaufer bei Geschéaftsabschluss tberein, Certified Emis-
sion Reductions zu einem in der Zukunft liegenden bestimmten Zeitpunkt mit bestimmter Menge
zum vereinbarten Preis zu liefern bzw. zu bezahlen. Die Certified Emission Reductions entspre-
chen jeweils einer Tonne Kohlendioxidaquivalent.

Die Produkteigenschaften werden im Folgenden dargestellt.

4.2. Kontraktspezifikation fur Terminkontrakte auf EU-
Emissionsberechtigungen

4.2.1. Sekundarhandel EU Emissionsberechtigungen im fortlaufenden Handel

Kontraktgegenstand der European-Carbon-Futures ist die Lieferung bzw. die Abnahme von EU-
Emissionsberechtigungen fir den am 1. Januar 2008 beginnenden Fulnfjahreszeitraum (Second-
Period-European-Carbon-Future) und allen folgenden Perioden.

Eine EU-Emissionsberechtigung berechtigt zur Emission von einer Tonne Kohlendioxid oder einer
Tonne Kohlendioxidaquivalent. Keine EU-Emissionsberechtigungen sind Emissionsreduktionsein-
heiten (ERU) oder zertifizierte Emissionsreduktionen (CER).

European Energy Exchange AG Copyright 2011 — All rights reserved
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42.1.1. Produkte

" : Handelbare Wertpapierkenn-
Kirzel Beschreibung Perioden - ISIN
F2PE European Carbon Future EarlyDec | 2. Periode AOE4PY DEOOOAOE4PYO0
FEUA European Carbon Future Ab der 2 Periode | AOSYVA DEOOOAOSYVAG

42.1.2. Kontraktvolumen

Das Kontraktvolumen beschreibt die Anzahl von EU-Emissionsberechtigungen der einem Futures-
kontrakt zugrunde liegenden Lieferung. Das Kontraktvolumen betragt 1.000 EUA.

4.2.1.3. Notierung

Die Preisangabe fir einen Futureskontrakt erfolgt in €/ EUA mit zwei Nachkommastellen, so dass
die kleinste Preisveranderung fur einen Kontrakt 10,00 € (0,01 €/EUA x 1.000 t CO,) betragt.

4.2.1.4. Letzter Handelstag

Der letzte Handelstag fiir F2PE ist jeweils der letzte Bérsentag im November der Jahre 2008 bis
2012.

Der letzte Handelstag fiir FEUA ist Mitte Dezember eines jeden Jahres an dem Tag, an dem
marktiblich Futures auf EU Emission Allowances verfallen. Der letzte Handelstag fur jeden Kon-
trakt wird von der Bérsengeschéftsfihrung spatestens mit Einfihrung der Falligkeit bekannt gege-
ben.

4.2.1.5. Handelbare Falligkeiten

Bei dem Second-Period-European-Carbon-Future (F2PE) sind Futureskontrakte mit den Falligkei-
ten Dezember 2011 und Dezember 2012 handelbar.

FEUA hat die Falligkeit Mitte Dezember; handelbar sind maximal fiinf Félligkeiten. Die genaue An-
zahl der handelbaren Falligkeiten wird durch die Bérsengeschéftsfiihrung festgelegt.

4.2.1.6. Schlussabrechnungspreis

Der Abrechnungspreis am letzten Handelstag wird Schlussabrechnungspreis (Final Settlement
Price) genannt.

Der Schlussabrechnungspreis ist Grundlage fur die Abrechnung der Lieferung von EU-
Emissionsberechtigungen bei Falligkeit eines Futureskontraktes und wird von EEX ermittelt. Er
entspricht dem Abrechnungspreis des entsprechenden Futureskontraktes am letzten Handelstag.

European Energy Exchange AG Copyright 2011 — All rights reserved
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4.2.2. Priméarallokation EU-Emissionsberechtigungen in der Auktion

Bei dieser Auktion handelt es sich um eine Primarmarktauktion fir europaische Emissionsberech-
tigungen (EUA) in Deutschland, im Auftrag des Bundesumweltministeriums, welche die European
Energy Exchange durchfihrt.

Am Terminmarkt werden auf dem EUREX Handelssystem von Januar bis Oktober wéchentlich
570.000 Zertifikate versteigert.

42.2.1. Produkte

" : Wertpapierkenn-
Kirzel Beschreibung - ISIN
F2EA European Carbon Future MidDec A1A41K DEOOOA1A41K1

4.2.2.2. Kontraktvolumen und Notierung

Das Kontraktvolumen beschreibt die Anzahl von EU-Emissionsberechtigungen der einem Futures-
kontrakt zugrunde liegenden Lieferung. Das Kontraktvolumen betrégt 1.000 EUA und wird auf zwei
Nachkommastellen in €/ EUA gehandelt. Die minimale Preisverédnderung betragt 10,00 € (0,01
€/EUA x 1.000 t COy).

Am Terminmarkt werden 570.000 Tonnen pro Auktion versteigert. Hierbei handelt es sich um eine
sogenannte ,All or Nothing“ - Auktion. Das heif3t, dass die Gesamtmenge bei jeder Versteigerung
umgesetzt werden muss um eine valide Auktion durchzufiihren. Die Gebotsmenge betragt mindes-
tens 1.000 Tonnen oder ganzzahlige Vielfache davon.

4.2.2.3. Verfall
F2EA DEC 11 verfallt am der 19. Dezember 2011; F2EA DEC12 am 17. Dezember 2012.

4.2.2.4. Handelbare Falligkeiten

In dem Auktionsprodukt sind Futureskontrakte mit der Falligkeit Dezember 2011 vom 01.01.2011
bis Ende Oktober 2011 und mit der Falligkeit Dezember 2012 vom 01.01.2012 bis Ende Oktober
2012 zu versteigern.

4.2.2.5. Black Box Auktion

Die Versteigerungen wird als Black Box Auktion durchgefuihrt. Dies bedeutet, es werden wahrend
der Auktion kein indikativer Auktionspreis und keine indikative Auktionsmenge angezeigt. Die Zu-
teilung erfolgt nach dem Preis-Zeit-Verfahren.

European Energy Exchange AG Copyright 2011 — All rights reserved
EEX Terminmarktkonzept, Release 0001B Seite 9



eex

4.2.2.6. Handelszeiten

Die Aufrufphase findet mittwochs zwischen 13:00 - 15:00 Uhr MEZ statt. 15:00 Uhr MEZ wird die
Auktion durchgefiihrt. Die Veroffentlichung der Ergebnisse erfolgt ca. 15:01 Uhr MEZ.

Die genauen Versteigerungstermine entnehmen Sie bitte dem beigefiigtem Auktionskalender. Den
Auktionskalender finden Sie auf der Homepage der European Energy Exchange unter folgendem
Link:

http://www.eex.com/de/Downloads/Dokumentation/Konzepte_und_Beschreibungen

4.2.2.7. Schlussabrechnungspreis

Der Abrechnungspreis am letzten Handelstag wird Schlussabrechnungspreis (Final Settlement
Price) genannt.

Der Schlussabrechnungspreis ist Grundlage fur die Abrechnung der Lieferung von EU-
Emissionsberechtigungen bei Falligkeit eines Futureskontraktes und wird von EEX ermittelt. Er
entspricht dem Abrechnungspreis des entsprechenden Futureskontraktes am letzten Handelstag.

4.2.3. Verfahren zur Feststellung des taglichen Abr  echnungspreises

Am EEX-Terminmarkt wird borsentéglich ein Abrechnungspreis (Settlement Price) ermittelt. Die
Feststellung des Abrechnungspreises findet nach Ende des Handels an jedem Bdrsentag statt.
Ausschlaggebend fur die Feststellung ist die Auftragsbuchlage am Ende des entsprechenden
Handelstages.

Die diesbeziglich anzuwendenden Grundséatze und Parameter sind separat beschrieben in der
Dokumentation ,Verfahren zur Feststellung von Abrechnungspreisen” unter:

http:/www.eex.com/de/Downloads/Dokumentation/Konzepte_und_Beschreibungen

4.3. Kontraktspezifikation fur Terminkontrakte auf Certified Emis-
sion Reductions

Kontraktgegenstand der CER-Futures ist die Lieferung bzw. die Abnahme von Zertifizierten Emis-
sionsreduktionen aus bilateralen Projekten im Sinne von Art. 12 des Kyoto-Protokolls und der je-
weils zum Lieferzeitpunkt geltenden Entscheidungen zum Kyoto-Protokoll der United Nations
Framework Convention on Climate Change (UNFCCC), die einer Tonne Kohlendioxidaquivalent
entsprechen.

Ausgenommen sind zertifizierte Emissionsreduktionen, die aus Atomkraftprojekten, aus Landnut-
zungs-, Landnutzungsanderungs- und Aufforstungs-Projekten nach Mal3gabe des Kyoto Protokolls
(LULUCF-Projekte) und aus Wasserkraftprojekten mit einer Erzeugungskapazitat von ber 20 MW
generiert wurden.

European Energy Exchange AG Copyright 2011 — All rights reserved
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4.3.1. Produkte

Kirzel Beschreibung Wertpapierkenn - ISIN

nummer
FCER CER-Futures EarlyDec AOSYUY DEOOOAOSYUYS8
F2CR CER-Futures MidDec ALlA41L DEOOOA1A41L9

4.3.2. Kontraktvolumen

Das Kontraktvolumen beschreibt die Anzahl von CERs der einem Futureskontrakt zugrunde lie-
genden Lieferung. Das Kontraktvolumen betragt 1.000 CER.

4.3.3. Notierung

Die Preisangabe fur einen Futureskontrakt erfolgt in €/CER mit zwei Nachkommastellen, sodass
die kleinste Preisveranderung fur einen Kontrakt 10,00 € (0,01 €/CER x 1.000 t CER) betragt.

4.3.4. Letzter Handelstag

Der letzte Handelstag fiir CER-Futures EarlyDec (FCER) ist jeweils der letzte Borsentag im No-
vember.

Letzter Handelstag fur CER-Futures MidDec (F2CR) ist Mitte Dezember eines jeden Jahres an
dem Tag, an dem markttblich Futures auf EU Emission Allowances verfallen. Der letzte Handels-
tag fur jeden Kontrakt wird von der Bérsengeschéftsfiihrung spéatestens mit Einfihrung der Fallig-
keit bekannt gegeben.

4.3.5. Handelbare Falligkeiten

Ein CER-Future hat die Falligkeit Dezember; handelbar sind maximal funf Falligkeiten bis 2012.
Die genaue Anzahl der handelbaren Falligkeiten wird durch die Bérsengeschaftsfiihrung bestimmit.

4.3.6. Schlussabrechnungspreis

Der Abrechnungspreis am letzten Handelstag wird Schlussabrechnungspreis (Final Settlement
Price) genannt.

Der Schlussabrechnungspreis ist Grundlage fiur die Abrechnung der Lieferung von CERs bei Fal-
ligkeit eines Futureskontraktes und wird von EEX ermittelt. Er entspricht dem Abrechnungspreis
des entsprechenden Futureskontraktes am letzten Handelstag.
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4.3.7. Verfahren zur Feststellung des taglichen Abr  echnungspreises

Am EEX-Terminmarkt wird borsentaglich ein Abrechnungspreis (Settlement Price) ermittelt. Die
Feststellung des Abrechnungspreises findet nach Ende des Handels an jedem Bdrsentag statt.

Ausschlaggebend fur die Feststellung ist die Auftragsbuchlage am Ende des entsprechenden
Handelstages.

Die diesbezuglich anzuwendenden Grundsétze und Parameter sind separat beschrieben in der
Dokumentation ,Verfahren zur Feststellung von Abrechnungspreisen” unter:

http://www.eex.com/de/Downloads/Dokumentation/Konzepte_und_Beschreibungen
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5. Clearing und Settlement

5.1. Clearingstruktur

Die ECC tritt als zentraler Vertragspartner (zentraler Kontrahent) in alle Geschéfte ein und tber-
nimmt somit das Kontrahentenrisiko. Die Clearing-Struktur besteht aus dem zentralen Kontrahen-
ten ECC und mehreren Banken, den Clearing-Mitgliedern.

Innerhalb dieser Struktur wickeln die Borsenteilnehmer ihre Geschéafte mit einem Clearing-Mitglied
ihrer Wahl ab, wahrend die Clearing-Mitglieder diese Geschéfte ihrerseits mit der ECC abwickeln.
Fur eingegangene Verpflichtungen aus Geschaften missen die Borsenteilnehmer Sicherheiten bei
ihrem Clearing-Mitglied, Clearing-Mitglieder bei der ECC hinterlegen. Durch diese Struktur wird die
Erflllung aller Geschafte sichergestellt.

5.2. Geschaftserfullung (Settlement)

5.2.1. Erfullung von Spot- und Terminmarktgeschafte  n

Bdorsengeschafte auf EU-Emissionsberechtigungen werden durch Verbuchung der EU-
Emissionsberechtigungen zwischen Verkaufer und Kaufer auf internen ECC-Bestandskonten fir
EU-Emissionsberechtigungen bzw. CERs und durch Geldzahlung vom K&aufer an den Verkaufer
erfullt.

Die Bdrsengeschafte auf EU-Emissionsberechtigungen bzw. CERs gelten als physisch erflillt, so-
bald die ECC die Anzahl der EU-Emissionsberechtigungen bzw. CERs, die fur jeden Bérsenteil-
nehmer aus allen seinen K&ufen und Verkaufen von Spot- bzw. falligen Terminmarktkontrakten auf
EU-Emissionsberechtigungen eines Bdrsentages als Saldo gebildet wird, zwischen den Be-
standskonten der ECC und der Clearing-Mitglieder verbucht hat. Die Clearing-Mitglieder dienen
hier als Verbuchungsstelle fur ihre Borsenteilnehmer und verbuchen diese Anzahl an EU-
Emissionsberechtigungen mit den Bdrsenteilnehmern Uber Konten bzw. Depots, die zwischen
Clearing-Mitglied und Bdrsenteilnehmer vereinbart wurden. Die Verbuchung der EU-
Emissionsberechtigungen erfolgt am Abwicklungstag nach Geschéftsabschluss bzw. nach Verfall
der Futureskontrakte.

Die Bdrsengeschafte gelten als finanziell erfillt, sobald die Geldbetrage, die fir jeden Bdrsenteil-
nehmer aus allen Kéaufen und Verkaufen von Spot- bzw. falligen Terminmarktkontrakten eines Bor-
sentages als Saldo gebildet werden, zwischen dem Bundesbankkonto der ECC und den Bundes-
bankkonten der Clearing-Mitglieder verrechnet wurden. Die Verrechnung dieser Geldbetrage zwi-
schen ECC und Clearing-Mitgliedern erfolgt am Abwicklungstag nach Geschéftsabschluss bzw.
nach Verfall der Futureskontrakte.
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5.2.2. Téaglicher Gewinn- und Verlustausgleich bei T  erminmarktgeschaften

Fir jeden Futureskontrakt ermittelt die EEX taglich einen Abrechnungspreis (Settlement Price)
entsprechend dem aktuellen Marktpreis eines Futureskontraktes, welcher durch die ECC festge-
legt wird. Die Wertveranderung einer Futuresposition, die sich aus der Veranderung im Abrech-
nungspreis vom letzten zum aktuellen Bérsentag ergibt, wird dem Bérsenteilnehmer in bar gutge-
schrieben oder belastet (Variation Margin). Der Wert einer Futuresposition berechnet sich in die-
sem Zusammenhang aus dem Produkt ,Kontrakte x Kontraktvolumen x Abrechnungspreis*.

5.2.3. Interne Konten fur EU-Emissionsberechtigunge n

Die Bestande der EU-Emissionsberechtigungen und CERs werden durch so genannte nationale
Register gefuhrt. Diese Bestandsfihrung umschlieRt auch die Ausgabe der EU-
Emissionsberechtigungen bzw. CERs sowie deren Ldschung im Gegenzug zu erfolgten Emissio-
nen. Zur Bestandsfiihrung richten die nationalen Register fir Anlagenbetreiber und andere Konten
ein. Die ECC verfugt ebenfalls Uber ein derartiges Konto bei dem deutschen Register, der Deut-
schen Emissionshandelsstelle (DEHSt) beim Umweltbundesamt. Zusatzlich zu diesem Sammel-
konto, das der treuhanderischen Verwahrung dient, fihren die ECC und die Clearing-Mitglieder in-
terne Konten (bzw. Depots) zur Bestandsfihrung der im Sammelkonto verwahrten EU-
Emissionsberechtigungen. Die ECC fuhrt diese Konten fir die Clearing-Mitglieder, die Clearing-
Mitglieder fihren diese internen Konten (bzw. Depots) fur ihre angeschlossenen Borsenteilnehmer
(Nicht-Clearing-Mitglieder).

Die Lieferung der EU-Emissionsberechtigungen bzw. CERs erfolgt am Abwicklungstag nach Ge-
schéftsabschluss bzw. nach dem letzten Handelstag eines Futureskontraktes. Geliefert werden
EU-Emissionsberechtigungen bzw. CERs, die im treuhénderisch geflihrten Konto der ECC bei
dem deutschen Register (DEHSt) verbucht sind.

Die Erfullung tritt ein durch Umbuchung der EU-Emissionsberechtigungen in den internen Be-
standskonten der ECC und der damit verbundenen Verénderung des Anteils am Gesamtbestand
im treuhanderisch gefiihrten Konto der ECC bei der DEHSH.

Der Kaufer von EU-Emissionsberechtigungen erwirbt am Liefertag mit Zahlung des Kaufpreises
die entsprechenden Anteile am Gesamtbestand der EU-Emissionsberechtigungen bzw. CERs, die
im Konto der ECC bei der DEHSt verbucht sind.

Der Verkaufer von EU-Emissionsberechtigungen Ubertragt am Liefertag seine entsprechenden An-
teile am Gesamtbestand, die im Konto der ECC bei der DEHSt verbucht sind.

5.2.4. Einlieferung von EU-Emissionsberechtigungen und CERs

Ein Bdrsenteilnehmer kann EU-Emissionsberechtigungen und CERs in die treuhanderische Ver-
wahrung der ECC einliefern, indem er eine entsprechende Anzahl der jeweiligen Kontrakte auf das
Sammelkonto der ECC bei der DEHSt Ubertragt. Der Verkauf von EU-Emissionsberechtigungen
und CERs ist auch ohne vorherige Einlieferung moglich, diese muss bis zum Zeitpunkt der Erful-
lung erfolgt sein. Eine Anpassung der Bestande ist jederzeit moglich.
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5.2.5. Auslieferung von EU-Emissionsberechtigungen und CERs

Jeder Borsenteilnehmer ist als Mitinhaber am Gesamtbestand von EU-Emissionsberechtigungen
im Konto der ECC bei der DEHSt berechtigt, von der ECC jederzeit die Ubertragung am Ge-
schéaftstag nach Aufforderung auf ein beliebiges vom Bdorsenteilnehmer benanntes Konto bei einer
geeigneten nationalen Registerstelle zu verlangen (jedoch spatestens bis zum 31. Marz 2013 fir
EU-Emissionsberechtigungen des am 1. Januar 2008 beginnenden Flnfjahreszeitraumes).

Jeder Mitinhaber am Gesamtbestand von CER im Registerkonto der ECC AG ist berechtigt, von
der ECC AG jederzeit die Ubertragung seiner CER am ersten Geschaftstag der ECC AG nach Auf-
forderung auf ein vom Bdrsenteilnehmer genanntes Konto bei einer geeigneten nationalen Regis-
terstelle zu verlangen.

5.3. Sicherheiten flr Geschafte am EEX-Spotmarkt un  d nach Ver-
fall der Futures-Positionen

5.3.1. Initial Margin

Die Initial Margin dient dazu, Intraday-Risiken zu besichern, die sich aus Zahlungsverpflichtungen
Spotmarkt-Geschéaften Uber Strom-, Erdgas- und Emissionsrechtelieferungen ergeben. Unter An-
nahme des aktuellen Marktpreises entsprechen die Intraday-Risiken den Liquidationsverlusten
bzw. Liquidationsgewinnen von offenen Positionen in Geld fir Warenlieferungen ggf. einschlief3lich
der Umsatzsteuer (Verbindlichkeiten und Forderungen eines Clearing-Mitglieds zur Zahlung von
Geld), die aus den benannten Spotmarktgeschaften resultieren. Die Intraday-Risiken sind dann am
hdchsten, wenn die Forderungen und Verbindlichkeiten eines Clearing-Mitgliedes fur Strom-, Gas-
bzw. Emissionsrechtelieferungen aus Spotmarkt-Geschéften stark schwanken bzw. je gréRer der
Saldo aus Forderungen und Verbindlichkeiten ist.

Die Initial Margin entspricht der zukinftig zu erwartenden maximalen Zahlungsverpflichtung eines
Handelsteilnehmers. Die Hohe der Initial Margin wird von der ECC zu Beginn i.d.R. taglich ent-
sprechend dem sich &ndernden Handelsverhalten neu festgelegt. Als Datenbasis zieht die ECC
historische Zahlungsverpflichtungen heran.

Details und Beispiele zur Margin-Berechnung enthalt das Dokument ,ECC-Margining®, welches auf
der Internetseite der ECC vero6ffentlicht wird. Die Initial Margin kann von den Clearing-Mitgliedern
in bar oder Wertpapieren hinterlegt werden.

5.3.2. Delivery Margin

Durch die Delivery Margin fur fallige Positionen in Futures Uber Emissionsrechte werden diejenigen
Risiken besichert, die sich aus einem Lieferanspruch des Kaufers von Emissionsrechten gegen-
Uber der ECC als Folge einer nicht erflllten Lieferung des Verkéaufers ergeben.

Jeder Halter einer offenen Netto-Short-Position in Futures tiber Emissionsrechte ist verpflichtet, vor
Falligkeit dieser Position die entsprechende Liefermenge an Emissionsrechten auf seinem internen
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Delivery Account zu halten. Ist dies nicht der Fall wird die ECC entsprechend Sicherheiten in Form
einer Delivery Margin einfordern.

Die Hohe des Risikos und damit die Hohe der Delivery Margin hangen von der der Anzahl der feh-
lenden Emissionsrechte sowie dem aktuellen Marktpreisen der Emissionsrechte ab.

Die ECC berechnet die Delivery Margin fur Emissionsrechte erstmalig funf Geschéftstage vor Fal-
ligkeit des entsprechenden Kontraktes und wird bis zum Tag der Félligkeit téglich angepasst. Ist bis
zum Tag der Falligkeit das Verrechnungskonto des Handelsteilnehmers unter Berticksichtigung der
anschliel3enden Auslieferung gedeckt, wird die Delivery Margin freigegeben.

Margin-Guthaben aus der Premium Margin werden nicht auf die Delivery Margin angerechnet.
Die Delivery Margin kann in bar oder Wertpapieren hinterlegt werden.

Eine ausfihrliche Darstellung zum Thema Abwicklung und Clearing findet sich im aktuellen ECC
Margining Konzept.

5.4. Sicherheiten fur Geschafte am EEX-Terminmarkt

Bei jeder Positionsertffnung muss ein Boérsenteilnehmer bei seinem Clearing-Mitglied und das
Clearing-Mitglied bei der ECC Basissicherheiten, die so genannte Spread Margin und die Additio-
nal Margin, hinterlegen. Bei anderen Borsen heil3en diese Margins auch Initial Margin. Sie decken
das Risiko der maximal anfallenden Kosten fir die Glattstellung aller offenen Positionen eines Bor-
senteilnehmers am nachsten Bérsentag unter Annahme der unglinstigsten Preisentwicklung ab.
Die Spread Margin und die Additional Margin sind wahrend der gesamten Kontraktlaufzeit gebun-
den.

Die HOhe der Spread Margin und der Additional Margin Parameter legt die ECC fest.
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