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Foreword by the Chair of ACER’s Board of Regulators and 
CEER, and by the Director of ACER
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,

?/0&L(+(&(*L&."*.1#%)"*%&N$0%0*+0L&)*&+/)%&O0N"$+&($0&(1%"&<0(*+&+"&)*T"$<&(*L&."*+$)5#+0&+"&+/)%&)*)+)(+)K0H&

*0+["$P%&)*.1#L)*;&(..0%%&"T&010.+$).)+>&N$"L#.0L&T$"<&$0*0[(510&0*0$;>&%"#$.0%4&(*L&."<N1)(*.0&[)+/&+/0&

(;()*&T".#%)*;&"*&+/0&$0<()*)*;&5($$)0$%&+"&+/0&."<N10+)"*&"T&(&[011,T#*.+)"*)*;&)*+0$*(1&010.+$).)+>&(*L&;(%&

<($P0+%H

:>&+/0&0*L&"T&A3824&+/0&W;0*.>&/(%&L01)K0$0L&+/0&T$(<0["$P&;#)L01)*0%&)*&(11&+/0&0);/+&($0(%&BT"#$&)*&010.,

SG-H&'"&T($4&8A&"T&+/0&89&$01(+0L&=0+["$P&!"L0%&/(K0&500*&$0."<<0*L0L&T"$&(L"N+)"*&(*L&+/$00&"T&+/0<&

/(K0&(.+#(11>&500*&(L"N+0LH&?/0&W;0*.>&(*L&*(+)"*(1&$0;#1(+"$>&(#+/"$)+)0%&T"$&0*0$;>&/(K0&500*&["$P)*;&

)*&<(*>&.(%0%4&"*&(&K"1#*+($>&5(%)%4&0K0*&50T"$0&+/0)$&N$"K)%)"*%&50."<0&10;(11>&5)*L)*;H&?/0&()<&)%&+"&

(*L&50++0$&N$).0%4&(%&%""*&(%&N"%%)510H&S*&+/)%&."*+06+4&+/)%&O0N"$+&(%%0%%0%&/"[&.1"%0&+/0&010.+$).)+>&(*L&

;(%&%0.+"$%&($0&)*&+/0&(./)0K0<0*+&"T&+/0%0&;"(1%&(*L&[/0$0&T#$+/0$&$0;#1(+"$>&(.+)"*&)%&*00L0L&+"&$0<"K0&

(*>&$0<()*)*;&5($$)0$%H

,

5>&+/0&L>*(<).%&"T&*"*,."*+0%+(510&./($;0%4&0K0*&+/"#;/&+/)%&+$0*L&)*&A382&[(%&10%%&N$"*"#*.0L&+/(*&)*&

N$0K)"#%&>0($%H&Q""P)*;&5(.P&(+&+/0&N0$)"L&%)*.0&A33E4&+/0&$0N"$+&%/"[%&+/(+&+/0$0&/(%&500*&1)++10&$0%N"*,

%)K0*0%%&50+[00*&[/"10%(10&(*L&$0+()1&N$).0%4&(%&[011&(%&)*.$0(%)*;&<($P,#N%&)*&%0K0$(1&-0<50$&'+(+0%H

_)+/&(&T0[&*"+(510&06.0N+)"*%4&+/0$0&%00<%&+"&50&(&K).)"#%&.)$.10&)*&+/0&$0+()1&0*0$;>&<($P0+&"T&<(*>&-0<,

50$&'+(+0%4&[/0$0&."<N0+)+)"*&50+[00*&L)TT0$0*+&%#NN1)0$%&)%&%+)11&[0(P&[)+/&"T+0*&1)++10&N$"L#.+&(*L&N$).0&L)T,

T0$0*+)(+)"*H&?/)%&;)K0%&1)++10&)*.0*+)K0%&+"&010.+$).)+>&(*L&;(%&/"#%0/"1L&."*%#<0$%&+"&N($+).)N(+0&(.+)K01>&)*&

+/0&<($P0+&5>&060$.)%)*;&./").0&(<"*;&(K()1(510&%#NN1)0$%4&(%&[011&(%&N$).0&(*L&N$"L#.+&"TT0$)*;%H&?/)%&)%&)*&
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,

.)"#%&.)$.10&*00L%&#$;0*+1>&+"&50&5$"P0*&5>4&"*&+/0&"*0&/(*L4&T(.)1)+(+)*;&."*%#<0$&%[)+./)*;&50/(K)"#$&(*L&

([($0*0%%&(*L&)<N$"K)*;&+/0&."<N($(5)1)+>&(*L&."<N($)%"*&"T&L)TT0$0*+&%#NN1)0$%]&"TT0$%c&"*&+/0&"+/0$&/(*L4&

5>&$0<"K)*;&+/0&5($$)0$%&+"&0*+$>&)*+"&$0+()1&<($P0+%&(*L&N/(%)*;&"#+&N$).0&$0;#1(+)"*&(%&%""*&(%&N"%%)510H&

W+&[/"10%(10&10K014&[/)10&+/0&010.+$).)+>&<($P0+&)*+0;$(+)"*&N$";$0%%0L&[)+/&"5%0$K0L&)<N$"K0L&#%0&"T&.$"%%,

5"$L0$&.(N(.)+>4&+/)%&/(%&*"+&(1[(>%&$0%#1+0L&)*&(*&)*.$0(%0&)*&N$).0&."*K0$;0*.04&[/)./&(.+#(11>&L0.$0(%0L&

)*&+/0&!0*+$(1,_0%+&G#$"N0&$0;)"*&L#$)*;&A382H&?/0&$(N)L&)<N10<0*+(+)"*&"T&+/0&G10.+$).)+>&?($;0+&-"L01&

BG?-C& )*&(11& +)<0T$(<0%4& +/0& $0<"K(1&"T&5($$)0$%& +"& +/0& SG-& )*&-0<50$&'+(+0%4& T#$+/0$&/($<"*)%(+)"*&"T&

0*0$;>&N"1).)0%&(+&-0<50$&'+(+0&10K014&+/0&)*+0;$(+)"*&"T&$0*0[(510%&)*&+/0&<($P0+&(*L&+/0&L0K01"N<0*+&

S*&;(%4& N$).0& ."*K0$;0*.0& )%& )<N$"K)*;&(*L&.$"%%,5"$L0$& .(N(.)+>& ."*+$(.+)*;& )%& 50."<)*;&<"$0& %/"$+,

+0$<&"$)0*+0L4&0%N0.)(11>&[/0$0&1)U#)L&/#5%&"N0$(+04&0K0*&+/"#;/&%#5%+(*+)(1&L)TT0$0*.0%&%+)11&06)%+&50+[00*&

+"&N$"<"+0&+/0&1)U#)L)+>&"T&;(%&+$(L)*;&(*L&0*%#$0&+/(+&(11&#*#%0L&.(N(.)+)0%4&[/0+/0$&"$&*"+&%+$(+0;).(11>&

(.U#)$0L4&.(*&50&0(%)1>&$0+#$*0L&+"&+/0&<($P0+&%"&+/(+&"+/0$&%/)NN0$%&.(*&#%0&+/0<&)T&%/"$+,+0$<&+$(L)*;&

"NN"$+#*)+)0%&($)%0H

?/0&L(+(&#%0L&T"$&."<N)1)*;&+/)%&O0N"$+&/(K0&500*&."110.+0L&(*L&N$"K)L0L&5>&*(+)"*(1&$0;#1(+"$>&(#+/"$),

+)0%&T"$&0*0$;>&B=OW%C4&+/0&G#$"N0(*&!"<<)%%)"*&(*L&+/0&G#$"N0(*&=0+["$P%&"T&?$(*%<)%%)"*&'>%+0<&

^N0$(+"$%&BG=?'^%C&T"$&010.+$).)+>&(*L&;(%H&_0&($0&;$(+0T#1&+"&(11&T"$&+/0)$&."*+$)5#+)"*H&^#$&<"%+&%)*.0$0&

(NN$0.)(+)"*&(1%"&;"0%&+"&"#$&."110(;#0%&)*&+/0&<($P0+&<"*)+"$)*;&+0(<&(+&+/0&W;0*.>&T"$&+/0)$&%#%+()*0L&

0TT"$+&)*&."*+)*#"#%1>&<"*)+"$)*;&<($P0+&L0K01"N<0*+%&(*L&)*&N$"L#.)*;&+/)%&O0N"$+H

?/0&W;0*.>& )%&."<<)++0L& +"&."*+)*#0&<"*)+"$)*;&N$";$0%%& +"[($L%& +/0&."<N10+)"*&"T&(&[011,T#*.+)"*)*;&

)*+0$*(1&0*0$;>&<($P0+%H&?/0&W;0*.>& )%&(1%"& 1""P)*;& )*+"&[/0+/0$&+/0&G10.+$).)+>&(*L&d(%&?($;0+&-"L01%&

!"#$%&'(#%)*+,-."/'0'1$-2%#',.'

3435&[(%&1(#*./0L&5>&+/0&W;0*.>4&)*&.""N0$(+)"*&[)+/&!GGO4&1(+0&)*&A382&(*L&/(%&$0.0*+1>&$0%#1+0L&)*&+/0&

W;0*.>&)%%#)*;&)+%&O0."<<0*L(+)"*&"*&+/0&$0;#1(+"$>&$0%N"*%0&+"&+/0&T#+#$0&./(110*;0%&0<0$;)*;&T$"<&

L0K01"N<0*+%&)*&+/0&)*+0$*(1&0*0$;>&<($P0+H&

_"$P)*;&*(+)"*(11>4&$0;)"*(11>&(*L&(+&G#$"N0(*&10K01&[)+/&N"1).>&<(P0$%4&*"+(51>&[)+/&+/0&G#$"N0(*&!"<,

<)%%)"*&(*L&+/0&G#$"N0(*&\($1)(<0*+4&(*L&+/0&)*L#%+$>4&0*0$;>&$0;#1(+"$%&$0<()*&."<<)++0L&+"&N#++)*;&+/0&

10;(14&$0;#1(+"$>&(*L&"N0$(+)"*(1&T$(<0["$P&)*&N1(.0&+/(+&[)11&L01)K0$&(*&)*+0$*(1&<($P0+&)*&0*0$;>&T"$&+/0&

&

Q"$L&-";;& W150$+"&\"+"+%./*);&

!/()$&"T&W!GO]%&:"($L&"T&O0;#1(+"$%&(*L&!GGO& W!GO&J)$0.+"$
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Executive Summary

Introduction

?/)%&)%&+/0&+/)$L&(**#(1&-($P0+&-"*)+"$)*;&O0N"$+&B--OC&5>&+/0&W;0*.>&T"$&+/0&

!""N0$(+)"*&"T&G*0$;>&O0;#1(+"$%&Be+/0&W;0*.>]C&(*L&+/0&!"#*.)1&"T&G#$"N0(*&

;(%&<($P0+%&)*&A382H&G6N(*L)*;&"*&+/0&(*(1>%)%&N0$T"$<0L&1(%+&>0($4&+/)%&$0,

N"$+&(;()*&T".#%0%&"*&$0+()1&<($P0+%&(*L&."*%#<0$&)%%#0%4&"*&+/0&<()*&L0K01,

"N<0*+%&)*&;(%&(*L&010.+$).)+>&[/"10%(10&<($P0+&)*+0;$(+)"*&(*L&"*&*0+["$P&

(..0%%&)%%#0%H&S+&(1%"&N$"K)L0%&(*&(*(1>%)%&"T&+/0&$0<()*)*;&5($$)0$%&+"&T#$+/0$&

<($P0+&)*+0;$(+)"*H

?/0&$0N"$+&)%&L)K)L0L&)*+"&T"#$&./(N+0$%V&B)C&+/0&010.+$).)+>&(*L&;(%&$0+()1&<($P0+c&

B))C& +/0&010.+$).)+>&[/"10%(10&<($P0+c& B)))C& +/0&;(%&[/"10%(10&<($P0+c&(*L& B)KC&

."*%#<0$&N$"+0.+)"*&(*L&0<N"[0$<0*+H&:"+/&[/"10%(10&./(N+0$%&$0N"$+&"*&

*0+["$P&(..0%%&)%%#0%H

Retail electricity and gas markets

S*&"$L0$&+"&(%%0%%&+/0&%+(+0&"T&N1(>&)*&$0+()1&<($P0+%&)*&A3824&+/0&W;0*.>&(*L&

!GGO&06N(*L0L&+/0&(*(1>%)%&(*L&+/0&5$0(L+/&(*L&L0N+/&"T&+/0&L(+(&."110.+0L&

T"$&+/)%&N#$N"%04&."<N($0L&+"&A388&(*L&A38AH&?/0&$0N"$+&T".#%0%&"*&+/0&0K",

1#+)"*&"T&$0+()1&N$).0%&5>&."<N"*0*+&(*L&"*&"+/0$&$010K(*+& T(.+"$%4& )*.1#L)*;&

<($P0+&."*.0*+$(+)"*4&[/"10%(10&$0+()1&<($P,#N%4&0*+$>&(*L&06)+&(.+)K)+>4&(*L&

."*%#<0$&%[)+./)*;&50/(K)"#$H&

J0%N)+0& ."*+)*#0L& 1"[& 0."*"<).& ;$"[+/& )*& A3824& 0*0$;>& $0+()1& N$).0%& $"%0&

'+(+0%&B-'%C4&(1+/"#;/&+/0&)*.$0(%0&[(%&1"[0$&."<N($0L&+"&A38A4&)*&N($+).#,

1($&T"$&;(%H&7$"<&A38A&+"&A3824&G#$"N0(*&N"%+,+(6&010.+$).)+>&N$).0%&)*.$0(%0L&

"*&(K0$(;0&5>&9H9f&B@9HMf&)*&A38AC&T"$&/"#%0/"1L%&(*L&5>&AH3f&B@FHAf&)*&

A38AC&T"$&)*L#%+$)(1&."*%#<0$%H&\"%+,+(6&;(%&N$).0%&T"$&/"#%0/"1L&."*%#<0$%&

$"%0&5>&AHDf&B@83f&)*&A38AC&(*L&L0.$0(%0L&T"$&)*L#%+$)(1&."*%#<0$%&5>&8HAf&

B@88f&)*&A38ACH&

,

+0%+(510&./($;0%&B)H0H& +(6(+)"*&(*L&*0+["$P&./($;0%C4&[/)./&#%#(11>&<(P0&#N&

<"$0&+/(*&/(1T&"T&+/0&+"+(1&0*0$;>&5)11H&Q($;0&L)%N($)+)0%&)*&N$0,+(6&010.+$).)+>&(*L&

;(%&N$).0%&T"$&5"+/&/"#%0/"1L%&(*L&)*L#%+$)(1&."*%#<0$%&N0$%)%+&(.$"%%&G#$"N04&

(*L&'[0L)%/&/"#%0/"1L&."*%#<0$%&N(>&"*&(K0$(;0&<"$0&+/(*&+/$00&+)<0%&+/0&

N$).0&"T&O"<(*)(*&(*L&:#1;($)(*&/"#%0/"1L%&T"$&+/0)$&010.+$).)+>&(*L&;(%H

')*.0&A33E4&(*L&N($+).#1($1>&"K0$& +/0& 1(%+& T0[&>0($%4& +/0%0&*"*,."*+0%+(510&

"T&."%+%&$01(+0L&+"&%#NN"$+&%./0<0%&T"$&$0*0[(510&0*0$;>&%"#$.0%&BOG'CH&W+&

+/0&%(<0&+)<04&010.+$).)+>&[/"10%(10&N$).0%&/(K0&L0.$0(%0L4&<()*1>&#*L0$&+/0&

N$0%%#$0&"T&%#5%)L)%0L&OG'H&7"$&%"<0&."#*+$)0%4&%#./&(%&W#%+$)(4&d0$<(*>4&

'+$#.+#$0&"T&

+/0&$0N"$+

O0+()1&N$).0%

?(6(+)"*&(*L&

*0+["$P&./($;0%
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S$01(*L&(*L&'1"K0*)(4& +/0&A382& )*.$0(%0& )*&OG'&./($;0%&[(%&(1<"%+&."<,

N10+01>&"TT%0+&5>&(&L0.$0(%0&)*&+/0&0*0$;>&."<N"*0*+&L#0&+"&T(11)*;&010.+$).)+>&

[/"10%(10&N$).0%H&W%&(&."*%0U#0*.0&"T&+/)%&<0./(*)%<4&$0+()1&N$).0&."<N0+),

+)"*&)%&[0(P0*0L&5>&+/0&L0.$0(%)*;&."*+0%+(5)1)+>&"T&0*L,#%0$&N$).0%H

?/0& 0*0$;>& ."<N"*0*+& "T& +/0& N"%+,+(6& N$).04& )H0H& +/0& ."*+0%+(510& N($+4& L0,

N0*L%&+"&(&;$0(+&06+0*+&"*&+/0&10K01&"T&."<N0+)+)"*&)*&+/0&<($P0+H&?/0&<"*)+"$,

)*;&$0%#1+%&%/"[&+/(+&+/0&<"L0$(+01>&."*.0*+$(+0L&010.+$).)+>&$0+()1&<($P0+%&"T&

J0*<($P4&7)*1(*L4&d0$<(*>4&d$0(+&:$)+()*4&S+(1>4&="$[(>4&+/0&=0+/0$1(*L%&(*L&

="$[(>&N0$T"$<&$01(+)K01>&[0114&R#L;0L&"*&+/0&5(%)%&"T&P0>&."<N0+)+)"*&N0$T"$,

<(*.0&)*L).(+"$%&B0H;H&./").0&"T&%#NN1)0$%&(*L&"TT0$%c&%[)+./)*;&$(+0%c&0*+$>,

06)+&(.+)K)+>c&."*%#<0$%]&06N0$)0*.0%c&<($P,#N&0+.HCH&?/0&%(<0&)%&+$#0&T"$&+/0&

:$)+)%/4&!g0./4&J#+./4&d0$<(*4&'1"K0*)(*& (*L&'N(*)%/& ;(%& $0+()1&<($P0+%4&

(1+/"#;/&)*&;(%&$0+()1&<($P0+%&($0&"T+0*&<"$0&."*.0*+$(+0L&+/(*&)*&010.+$).)+>H&

O0+()1&."<N0+)+)"*&N0$T"$<(*.0&)*L).(+"$%&%/"[&*"&"$&[0(P&%);*%&"T&."<N0+),

+)"*&)*&-'%&[)+/&/);/1>&."*.0*+$(+0L&<($P0+%&(+&+/0&*(+)"*(1&10K01V&)*&010.+$).)+>&

)*&:#1;($)(4&!>N$#%4&h#*;($>4&Q(+K)(4&Q)+/#(*)(4&-(1+(&(*L&O"<(*)(c&)*&;(%&)*&

:#1;($)(4&!$"(+)(4&h#*;($>4&Q(+K)(4&Q#60<5"#$;&(*L&\"1(*LH&

?/0&<(R"$)+>&"T&010.+$).)+>&(*L&;(%&/"#%0/"1L&."*%#<0$%&L"&*"+&N($+).)N(+0&

(.+)K01>&)*&+/0&<($P0+&5>&060$.)%)*;&./").0&(<"*;&(K()1(510&%#NN1)0$%4&(%&[011&

(%&(<"*;&L)TT0$0*+&N$).0&(*L&N$"L#.+&"TT0$)*;%H&W%&(&$0%#1+&"T&+/)%&*"*,N($+).,

)N(+)"*4& +/0&N$"N"$+)"*&"T&010.+$).)+>&(*L&;(%&/"#%0/"1L&."*%#<0$%&%#NN1)0L&

5>&(*"+/0$&%#NN1)0$&+/(*&+/0&)*.#<50*+&)%&%+)11&K0$>&1"[&)*&+/0&<(R"$)+>&5#+&(&

T0[&."#*+$)0%V&d$0(+&:$)+()*4&:01;)#<&(*L&\"$+#;(1& B5"+/&<($P0+%C4&="$[(>&

(*L&+/0&!g0./&O0N#51).&)*&010.+$).)+>4&(*L&d0$<(*>4&'N()*&(*L&S$01(*L&)*&;(%&

<($P0+%H

,

+)K0&."$$01(+)"*&)*&;(%&50+[00*&%(K)*;&N"+0*+)(1%&T$"<&%[)+./)*;&(*L&%[)+./)*;&

$(+0%&(.$"%%&G#$"N0H&S*&010.+$).)+>4&*"&.10($&N(++0$*&/(%&500*&L0+0.+0LH&="*,

0*+$>&)*&%"<0&-'%4&%#./&(%&."*%#<0$&1">(1+>4&)*0$+)(&(*L&$)%P&(K0$%)"*H

G10.+$).)+>&(*L&;(%&."*%#<0$%& )*& 1)50$(1)%0L&B)H0H&*"*,N$).0&$0;#1(+0LC&."#*,

+$)0%&.(*&./""%0&T$"<&(<"*;&%0K0$(1&"TT0$%&N$"K)L0L&5>&L)TT0$0*+&%#NN1)0$%&"*&

+/0&<($P0+H&W.."$L)*;&+"&(&L(+(&%(<N10&5(%0L&"*&"TT0$%&)*&+/0&.(N)+(1&.)+)0%4&

+/0&010.+$).)+>&(*L&;(%&<($P0+%&"T&d0$<(*>4&d$0(+&:$)+()*4&J0*<($P&(*L&+/0&

=0+/0$1(*L%&($0&+/0&$01(+)K0&50%+&N0$T"$<0$%&)*&$01(+)"*&+"&+/0&*#<50$&"T&"TT0$%&

%#./&(%&+/0&+>N0&"T&0*0$;>&N$).)*;4&;$00*&"TT0$%4&(LL)+)"*(1&T$00&%0$K).0%&(*LY

"$&L#(1&T#01&"TT0$%H

!"*%#<0$%& )*& ."#*+$)0%& [)+/&<"$0& ./").0& (*L& /);/0$& %[)+./)*;& $(+0%& (1%"&

#*L0$+(P0*& )*& A382& T"$& Jd&'W=!^&'."$05"($LH& 7"$& )*%+(*.04& ."*%#<0$%&

)*&:01;)#<4&d0$<(*>4&7)*1(*L4&Q#60<5"#$;4&'1"K(P)(&(*L&'1"K0*)(&/(K0&+/0&

<"%+&N"%)+)K0&06N0$)0*.0&"T&+/0&010.+$).)+>&(*L&;(%&<($P0+%&)*&+/0)$&$0%N0.+)K0&

."#*+$)0%& B)H0H& +/0>&($0& +/0&50%+& %."$)*;& ."#*+$)0%& )*& +/0& T"11"[)*;& T"#$&010,

!"<N0+)+)"*&)*&

$0+()1&<($P0+%

!"*%#<0$&./").0&

(*L&%[)+./)*;&

50/(K)"#$
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<0*+%V& e06N0.+(+)"*%]4& e./").0]4& e."<N($(5)1)+>]&(*L& e0(%0&"T&%[)+./)*;]CH&:#1,

;($)(4&!$"(+)(4&h#*;($>4&(*L&O"<(*)(&($0&(+&+/0&5"++"<&"T&+/0&$(*P)*;H&?/0&

/);/&L)TT0$0*.0&50+[00*&+/0&%."$0%&"*&L)TT0$0*+&010<0*+%&)%&(&.10($&)*L).(+)"*&

+/(+&+/0&N0$T"$<(*.0&)*&+/0%0&<($P0+%&)%&/);/1>&."#*+$>,L0N0*L0*+&(*L&+/#%&

"N0*&+"&)<N$"K0<0*+&(+&(&*(+)"*(1&10K01H

J0%N)+0& +/0& ;0*0$(1& N$"1)T0$(+)"*& "T& L)TT0$0*+& N$"L#.+%& B0H;H&<(*>& %#NN1)0$%&

0K)L0*+&+/(+&%#NN1)0$%&)*&%"<0&."#*+$)0%&($0&)**"K(+)*;&K0$>&1)++104&)T&(+&(11&B0H;H&

010.+$).)+>&(*L&;(%&%#NN1)0$%&)*&:#1;($)(4&d$00.04&Q(+K)(&(*L&O"<(*)(c&010.,

+$).)+>&%#NN1)0$%&)*&!>N$#%&(*L&-(1+(c&(*L&;(%&%#NN1)0$%&)*&!$"(+)(4&7)*1(*L&(*L&

\"1(*LCH&?/)%&)%&($;#(51>&1)*P0L&+"&+/0&L"<)*(*.0&"T&+/0&)*.#<50*+&010.+$).)+>&

"$&;(%&%#NN1)0$%&[/)./4&)*&+/0&(5%0*.0&"T&."<N0+)+)K0&N$0%%#$04&L"&*"+&/(K0&

%+$"*;&)*.0*+)K0%&+"&L)TT0$0*+)(+0&+/0)$&N$"L#.+%H

?"& )<N$"K0&."*%#<0$&%[)+./)*;&50/(K)"#$&(*L&([($0*0%%4&*(+)"*(1& $0;#1(,

+"$>&(#+/"$)+)0%&B=OW%C&%/"#1L&50&(.+)K01>&)*K"1K0L&)*&0*%#$)*;&+/0&N$0$0U#),

%)+0%&T"$&%[)+./)*;4&%#./&(%&+$(*%N($0*+&(*L&$01)(510&"*1)*0&N$).0&."<N($)%"*&

+""1%&(*L&+$(*%N($0*+&0*0$;>&)*K").0%H&7#$+/0$<"$04&=OW%&%/"#1L&N$"(.+)K01>&

(LK".(+0& +/0& 0%+(51)%/<0*+& "T& %[)+./)*;& N$".0L#$0%& (*L&<(P0& ."*%#<0$%&

([($0&"T&%[)+./)*;&"N+)"*%H

!"*%#<0$& ./").0& (*L& ."*%#<0$& 0*;(;0<0*+& )*& ;0*0$(1& .(*& 50& T(.)1)+(+0L&

5>& /(K)*;& $01)(510&[05& ."<N($)%"*& +""1%& )*& N1(.0& B(11"[)*;& ."<N$0/0*%)K0&

(*L&0(%>&[(>%&+"&."<N($0&%#NN1)0$%C4&(L"N+)*;&%+(*L($L)%0L&T(.+&%/00+%&T"$&

0(./&$0+()1&"TT0$4&N#51)%/)*;&0(%)1>&."<N($(510&#*)+&N$).0%&)*&+0$<%&"T&%+(*L)*;&

%>%+0<%YN1(+T"$<%&T"%+0$)*;&."110.+)K0&%[)+./)*;H&?/0%0&<0(%#$0%&L"&*"+&)*,

+0$T0$0&[)+/&+/0&(5)1)+>&"T&%#NN1)0$%&+"&%0+&N$).0%H

S*&(&L0L).(+0L&%+#L>&."<<)%%)"*0L&5>&+/0&W;0*.>4&$0+()1&%#NN1)0$%&[0$0& )*,

?/0&P0>&N0$.0)K0L&5($$)0$%&($0&+/0&1(.P&"T&/($<"*)%(+)"*&"T&-'%&$0;#1(+"$>&

T$(<0["$P%4& +/0&N0$%)%+0*.0&"T& $0+()1&N$).0& $0;#1(+)"*4&/);/&#*.0$+()*+>&."*,

.0$*)*;& T#+#$0& $0;#1(+"$>&L0K01"N<0*+%&(*L& 1"[& 1)U#)L)+>&"T&[/"10%(10&<($,

<($P0+%H

W1+/"#;/&$0;#1(+0L&0*L,#%0$&N$).0%&T"$&/"#%0/"1L%&%+)11&06)%+&)*&8F&"#+&"T&AX&

."#*+$)0%&)*&010.+$).)+>&(*L&)*&8F&"#+&"T&AM&."#*+$)0%&)*&;(%4&+/0&+$0*L&+"[($L%&

+/0)$&$0<"K(1&."*+)*#0L&L#$)*;&A382H&?["&BG%+"*)(&(*L&d$00.0C&-'%&$0<"K0L&

N$).0& $0;#1(+)"*& T"$& 010.+$).)+>& )*& A382H& S*& S+(1>4& 010.+$).)+>& (*L&;(%& %+(*L($L&

"TT0$&N$).0%&T"$&/"#%0/"1L%&($0&%0+&5(%0L&"*&[/"10%(10&N$).0%&(*L&%+(*L($L&

<($;)*%H&?/0&W;0*.>&*"+0%&+/(+&N1(*%&($0&)*&N1(.0&T"$&+/0&T#$+/0$&$0<"K(1&"T&

N$).0&$0;#1(+)"*&)*&(&*#<50$&"T&"+/0$&-'%&L#$)*;&A389H&

S*&(&*#<50$&"T&-'%4&N#51).&(#+/"$)+)0%&%0+&0*0$;>& $0+()1&N$).0%&[)+/&;$0(+0$&

(++0*+)"*&+"&N"1)+).(1&."*%)L0$(+)"*%&+/(*&+"&#*L0$1>)*;&%#NN1>&."%+%H&S*&%"<0&

:($$)0$%&+"&

0*+0$)*;&$0+()1&

0*0$;>&<($P0+%
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-'%4&$0;#1(+0L&N$).0%&($0&%0+&501"[&."%+&10K01%4&[/)./&/(<N0$%&+/0&L0K01"N,

<0*+&"T&(&."<N0+)+)K0&$0+()1&<($P0+H&S*&"+/0$&-'%4&+/0&N#51).&(#+/"$)+>&B#%#,

(11>& +/0&=OWC& %0+%& 0*L,#%0$& N$).0%&[)+/& $0T0$0*.0& +"&[/"10%(10& N$).0%& BT"$&

)*%+(*.04&S+(1>&(*L&\"$+#;(1CH&

"T&(&."<N0+)+)K0& $0+()1&<($P0+H&?/0>&<#%+&50&."*%)%+0*+&[)+/& +/0&N$"K)%)"*%&

"T&+/0&2$L

."<N0+)+)"*&)%&(./)0K0LH&

W%&)*L).(+0L&)*&1(%+&>0($]%&--O4&)*&"$L0$&+"&N$"<"+0&<($P0+&0*+$>&T#$+/0$4&-'%&

%/"#1L&T"11"[&50%+&N$(.+).0&5>V&B)C&(11"[)*;&T$00&"N+)*;&)*&(*L&"#+&"T&$0;#1(+0L&

N$).0%c&B))C&%0++)*;&+/0&$0;#1(+0L&N$).0&(+&10(%+&0U#(1&+"&"$&(5"K0&."%+c&(*L&5>&

T$0U#0*+1>&(%&N"%%)510H& S*& +/)%&[(>4& +/0>&."#1L& T(.)1)+(+0& +/0&L0K01"N<0*+&"T&

$0+()1&."<N0+)+)"*H

Consumer protection and empowerment

_/)10& +/0&--O&A38A&(%%0%%0L& +/0& 10K01& "T& ."<N1)(*.0&[)+/&N$"K)%)"*%& T"$&

."*%#<0$&$);/+%&)*&+/0&2$L&\(.P(;04&+/0&--O&A382&.1"%01>&06N1"$0%&+/0&#*,

,

+/0& $0%N0.+)K0& N$"K)%)"*%& T$"<& +/0& 2$L& \(.P(;0& )*& 0(./& ."#*+$>H& S*& %0K0$(1&

.(%0%4&+/0>&)*L).(+0&06(<N10%&"T&50%+&N$(.+).04&[/0$0&-'%&/(K0&;"*0&50>"*L&

+/0&10;(1&$0U#)$0<0*+%H

,

."**0.+)"*%&T$"<&+/0&;$)L&/(K0&500*&[)L01>&)<N10<0*+0L&)*&*(+)"*(1&10;)%1(,

+)"*H&_/)10&'"QO&<0./(*)%<%&/(K0&500*&0%+(51)%/0L&)*&(1<"%+&(11&."#*+$)0%4&

+/0$0&($0&."*%)L0$(510&L)TT0$0*.0%& )*& +/0)$& T#*.+)"*%&(.$"%%&-'%H&?/0&<"%+&

N$0K(10*+&(NN1).(+)"*&"T&'"QO&)%&T"$&+/0&N$"K)%)"*&"T&%#NN1>&)*&.(%0%&[/0$0&(&

.#%+"<0$]%&"$);)*(1&%#NN1)0$&T()1%&B0H;H&5(*P$#N+.>&"$&1).0*%0&$0K".(+)"*CH&h"[,

0K0$4&$"#;/1>&/(1T&"T&."#*+$)0%&(1%"&T"$0%00&(&'"QO&+"&%#NN"$+&0."*"<).(11>&

[0(P0$&."*%#<0$%& B0H;H& +/"%0& +/(+&*"&0*0$;>&%#NN1)0$& )%&[)11)*;& +"&."*+$(.+&

[)+/C4&(%&[011&(%&)*(.+)K0&."*%#<0$%4&(1+/"#;/&+/)%&)%&1(50110L&(%&L0T(#1+&%#NN1>&

)*&%"<0&."#*+$)0%H

W%&T"$&L)%."**0.+)"*%&$0%#1+)*;&T$"<&*"*,N(><0*+4&+/0&N0$.0*+(;0&"T&.#%+"<,

0$%&L)%."**0.+0L&)*&A382&[(%&;0*0$(11>&1"[&B$(*;)*;&T$"<&0%+)<(+0%&"T&10%%&

+/(*& 8f4& [)+/& "*0& *"+(510& 06.0N+)"*& (+& MHDf4& \"$+#;(1CH& 7"$& +/0&-'%& 06,

(<)*0L4&*"&%>%+0<(+).&L)TT0$0*.0&[(%&L0+0.+0L&50+[00*&010.+$).)+>&(*L&;(%&

L)%."**0.+)"*&$(+0%H&h"[0K0$4&L0%N)+0&(&<"*)+"$)*;&L#+>& )*& +/0&2$L&\(.P(;0&

T"$&L)%."**0.+)"*&$(+0%4&$"#;/1>&/(1T&"T&=OW%&B89&-'%C&[0$0&(510&+"&N$"K)L0&

)*T"$<(+)"*&"*&A382&L)%."**0.+)"*&$(+0%H&

\$)"$&+"&0TT0.+)*;&+/0&L)%."**0.+)"*4&)*&<"%+&-'%&(&10;(1&<)*)<#<&N0$)"L&(N,

N1)0%& +"& +/0& L)%."**0.+)"*& N$".0%%H& ?/)%& N0$)"L& K($)0%& ."*%)L0$(51>& (.$"%%&

'#NN1)0$&"T&

1(%+&$0%"$+&(*L&

L)%."**0.+)"*&T"$&

*"*,N(><0*+
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-'%4&$(*;)*;&T$"<&+0*&+"&A33&L(>%H&h"[0K0$4&."*%)L0$(51>&10%%&)*T"$<(+)"*&)%&

(K()1(510&"*&+/0&(.+#(1&L#$(+)"*&"T&+/0&L)%."**0.+)"*&N$".0%%0%4&(%&0*0$;>&%0$,

K).0&N$"K)L0$%&060$.)%0&%"<0&1)50$+>&)*&L0.)L)*;&[/0+/0$&"$&*"+&+"&L)%."**0.+&

N$(.+).(1)+)0%&"T&L)%."**0.+)"*%4&[/)./&<(>&(1%"&K($>&[)+/)*&."#*+$)0%&50.(#%0&

+/0&(.+#(1& L#$(+)"*&"T& (& +>N).(1& L)%."**0.+)"*&N$".0%%&L#0& +"& *"*,N(><0*+&

<(>&50&."*%)L0$(51>& 1"*;0$& +/(*& 10;(11>& $0U#)$0L& B0H;H& )*&d$0(+&:$)+()*4& +/0&

,

+).0&)+&+(P0%&E3&L(>%CH

O0;($L)*;& +/0& N$"+0.+)"*& "T& K#1*0$(510& ."*%#<0$%& (*L& +/0& (NN1).(+)"*& "T&

,

*0$(510& .#%+"<0$%H& h"[0K0$4& -'%& +(P0& L)TT0$0*+& (NN$"(./0%& +"& N$"+0.+)*;&

+/0%0&;$"#N%&"T&."*%#<0$%4&)*&%"<0&.(%0%&+/$"#;/&%".)(1&"$&"+/0$&N$"+0.+)"*&

<0./(*)%<%&$(+/0$&+/(*&(*&06N1).)+&."*.0N+&"T&K#1*0$(510&0*0$;>&.#%+"<0$%H&

)*&"$L0$&+"&;$(%N&+/0&P)*L&"T&%#NN"$+&(K()1(510&+"&+/0%0&."*%#<0$%H&?/0&<"%+&

T$0U#0*+&<0(%#$0%&+(P0*&+"&N$"+0.+&K#1*0$(510&."*%#<0$%&($0&$0%+$).+)"*%&"*&

L)%."**0.+)"*&L#0&+"&*"*,N(><0*+H&?/)%&<0./(*)%<&)%&)*&N1(.0&)*&8M&"#+&"T&A2&

-'%&B010.+$).)+>C&(*L&88&"#+&"T&A8&-'%&B;(%CH&

^+/0$&."<<"*&<0(*%&+"&%#NN"$+&K#1*0$(510&."*%#<0$%&($0&%N0.)(1&0*0$;>&

,

0$;>&."%+%H&'#NN"$+&<0./(*)%<%&%#./&(%&(&.0$+()*&(<"#*+&"T&T$00&0*0$;>&"$&

%#NN1)0$%&<(>&"TT0$&%"<0& +>N0%&"T& $0N(><0*+&N1(*& B)H0H&L0T0$$0L&N(><0*+C4&

(&."*%#<0$]%&$);/+&+"&L0T0$$0L&N(><0*+&)%&*"+&[)L0%N$0(L&(.$"%%&-'%H&S+& )%&

,

%#1+)*;&)*&L)TT0$0*+&N0$.0*+(;0%&"T&K#1*0$(510&.#%+"<0$%&(.$"%%&G#$"N0H&_/)10&

%"<0&-'%& BS$01(*L4& Q)+/#(*)(4&\"$+#;(1& (*L&'1"K0*)(C& $0N"$+& %/($0%& 501"[&

Af4& "+/0$%& Bd$00.04&-(1+(& (*L&O"<(*)(C& )*L).(+0& "K0$& 83f&"T& /"#%0/"1L&

."*%#<0$%&(%&K#1*0$(510H&h"[0K0$4&."<N($)%"*%&50+[00*&."#*+$)0%&($0&1)<,

)*&+/0&0*0$;>&%0.+"$&(*LY"$&%+(+0&"T&*(+)"*(1&0."*"<)0%&(+&+/0&+)<0H&

!"*%#<0$&N$"+0.+)"*&(1%"&06+0*L%&+"&+/0&(K()1(5)1)+>&"T&(L0U#(+0&(*L&(..#$(+0&

)*T"$<(+)"*&$0;($L)*;&N$).0%H&S*&8D&-'%4&+/0$0&($0&10;(1&$0U#)$0<0*+%&$0;($L,

+/0$0& ($0& 10;(1& $0U#)$0<0*+%& +"& N$"K)L0& ."*%#<0$%& [)+/& )*T"$<(+)"*& (5"#+&

./(*;0%&+"&"+/0$&."<N"*0*+%&"T&+/0&0*0$;>&."%+%&B0H;H&*0+["$P&+($)TT%4&+(60%4&

L(>%&T"$&L)TT0$0*+&-'%H&S*&82&"#+&"T&8D&-'%&[)+/&+/0&10;(1&$0U#)$0<0*+4&"*0&

<"*+/&)%&$0U#)$0LH&

O0;($L)*;& *"*,N$).0& $01(+0L& )*T"$<(+)"*4& ."*%#<0$%]& 5)11%& ."*+()*& %#NN1)0$&

L0+()1%4&N(><0*+&<"L(1)+)0%&(*L&."*%#<N+)"*&L(+(&)*&(1<"%+&(11&."#*+$)0%H&S*&

<"%+&."#*+$)0%4&)*T"$<(+)"*&"*&+/0&$);/+&+"&L)%N#+0&%0++10<0*+&(*L&."*+(.+&L0,

!"*%#<0$&

N$"+0.+)"*

`#1*0$(510&

."*%#<0$%
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+()1%&T"$&+/0&L)%+$)5#+)"*&%>%+0<&"N0$(+"$&BJ'^C&($0&(K()1(510&"*&+/0&5)11H&S+&)%&

%#NN1)0$%&(*L& +/0&L#$(+)"*&"T& +/0&."*+$(.+H&!"*%#<0$%&(1%"&/(K0&(& $);/+& +"&

)*L0N0*L0*+&)*T"$<(+)"*&K)(&(&%)*;10&N")*+&"T&."*+(.+4&[/)./&-'%&($0&$0U#)$0L&

+"&0%+(51)%/H&W1<"%+&(11& "T& +/0& $0%N"*L0*+& ."#*+$)0%& )*L).(+0& +/(+& +/0>&/(K0&

%#./&(&%0$K).0&)*&N1(.0c&+/)%&<(>&50&%/($0L&5>&%0K0$(1&(#+/"$)+)0%&B0H;H&=OW4&

"<5#L%<(*&(*L&;"K0$*<0*+CH

?/0& N"%%)5)1)+>& T"$& ."*%#<0$%& +"& 060$.)%0& +/0)$& $);/+& +"& %[)+./& %#NN1)0$& .(*&

N1(.0&."<N0+)+)K0&N$0%%#$0&"*&%#NN1)0$%&+"&L01)K0$&+/0&50%+&%0$K).0%&(+&+/0&50%+&

N$).0%H&S*&<"%+&-'%4&%#NN1)0$&%[)+./)*;&)%&N0$T"$<0L4&(%&$0U#)$0L&5>&1([4&[)+/,

)*&+/$00&[00P%H&_/)10&%"<0&-'%&/(K0&>0+&+"&)<N10<0*+&+/)%&N$"K)%)"*&)*&1([&

(*LY"$&N$(.+).04&T"#$&($0&["$P)*;&+"[($L%&(&T(%+0$&N$".0%%V&010.+$).)+>&%#NN1)0$&

+/)%&N$"K)%)"*&/(%&500*&)<N10<0*+0L&(*L&)%&(NN1)0L&)*&N$(.+).04&(1+/"#;/&%)6&

-'%&B:#1;($)(4&+/0&!g0./&O0N#51).4&7$(*.04&h#*;($>4&Q)+/#(*)(&(*L&'1"K(P)(C&

/(K0&(&%/"$+0$&N0$)"LH

'<($+&<0+0$%&.(*&T(.)1)+(+0&%#NN1)0$&%[)+./)*;&(*L&0*(510&<"$0&T$0U#0*+&)*T"$,

<(+)"*&"*&."*%#<N+)"*&(*L&5)11)*;c&+/0)$&$"11,"#+&)%&50)*;&#*L0$+(P0*&N$";$0%,

%)K01>& )*&<(*>&-'%H&S*&7)*1(*L4& S+(1>&(*L&'[0L0*4&+/0&$"11,"#+& T"$&010.+$).)+>&

%<($+&<0+0$%&/(%&500*&."<N10+0L4&[/)10&J0*<($P4&'1"K0*)(&(*L&'N()*&/(K0&

;(%&%0.+"$4&J0*<($P4&d$0(+&:$)+()*4&S+(1>&(*L&+/0&=0+/0$1(*L%&/(K0&50;#*&(&

$"11,"#+&T"$&(&%<(11&%/($0&"T&."*%#<0$%H&S*&-'%&[/0$0&%<($+&<0+0$%&($0&*"+&

)*&N1(.04&<"%+&."*%#<0$%&$0.0)K0&)*T"$<(+)"*&"*&+/0)$&(.+#(1&."*%#<N+)"*&"*&

(*&(**#(1&5(%)%H

W11&$0;#1(+"$%&."110.+&L(+(&"*&."<N1()*+%4&(%&+/0&*#<50$&(*L&$0(%"*%&T"$&$0,

N"$+0L&."<N1()*+%&.(*&/01N&L0+0.+&<($P0+&L>%T#*.+)"*%&(*L&(%%0%%&+/0&L0;$00&

"T&."*%#<0$&%(+)%T(.+)"*H&W&<)*"$)+>&"T&=OW%&N$"K)L0L&L(+(&"*&+/0&*#<50$&"T&

/"#%0/"1L&."*%#<0$&."<N1()*+%&$0.0)K0L&5>&%#NN1)0$%&(*LY"$&+/0&J'^%H&?/)%&

%#;;0%+%& +/(+& +/0& $0U#)$0<0*+& "T& +/0&2$L&\(.P(;0& $0;($L)*;& +/0&<"*)+"$)*;&

"T& ."<N1()*+%& 5>&=OW%& ($0& )<N10<0*+0L& L)TT0$0*+1>& (.$"%%&-'%H&O0N"$+0L&

[/0$0&L(+(&)%&(K()1(510H&h"[0K0$4&06.0N+)"*%&$()%0&%"<0&U#0%+)"*%&$0;($L)*;&

+/0&."<N$0/0*%)K0*0%%&(*LY"$&+/0&$"5#%+*0%%&"T&+/)%&$0N"$+)*;4&(%&[011&(%&+/0&

+/(+&+/0$0&)%&(*&(1+0$*(+)K0&L)%N#+0&$0%"1#+)"*&BWJOC&%./0<0&)*&+/0)$&."#*+$>H&

[/)./&%/"[%&+/(+&+/0$0&)%&%."N0&+"&)<N$"K0&%>%+0<(+).&$0N"$+)*;&"*&+/)%&)%%#0H

'"<0&."#*+$)0%&%+)11&/(K0&*"&%+(+#+"$>&."<N1()*+&/(*L1)*;&%+(*L($L%4&[/)10&+/0&

10;(11>&(11"[0L&N$".0%%)*;&+)<0&T"$&%#NN1)0$%YJ'^%&+"&L0(1&[)+/&."<N1()*+%&)%&

50+[00*&"*0&(*L&+["&<"*+/%&T"$&5"+/&010.+$).)+>&(*L&;(%H&h"[0K0$4&)*&%"<0&

."#*+$)0%&+/0&N$".0%%)*;&+)<0&)%&%/"$+0$4&%#./&(%&*)*0&+"&8F&L(>%4&"$&1"*;0$4&

%#./&(%&#N&+"&T"#$&<"*+/%H&?/0&+)<0&$0U#)$0L&T"$&+/0&WJO&5"L>&+"&%0++10&(&L)%,

'#NN1)0$&%[)+./)*;4&

<0+0$)*;&(*L&

5)11)*;

!"<N1()*+%&(*L&

L)%N#+0&$0%"1#+)"*
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N#+0&K($)0%&T$"<&."#*+$>&+"&."#*+$>&50+[00*&"*0&(*L&%)6&<"*+/%H

^K0$(114&+/0&<"*)+"$)*;&$0%#1+%&N$0%0*+0L&)*&+/0&."*%#<0$&N$"+0.+)"*&(*L&0<,

N"[0$<0*+&./(N+0$&%/"[&+/(+&<(*>&"T&+/0&*(+)"*(1&10;(1&N$"K)%)"*%&BL0&R#$0C&

($0&(NN1)0L&)*&N$(.+).0&BL0&T(.+"C&"*&(&%)<)1($&5(%)%&B[)+/&(&N$(.+).(1&(NN$"(./&

"#+N0$T"$<)*;&+/0&10;(1&$0U#)$0<0*+&)*&%"<0&.(%0%CH&

'"<0&-'%&N0$T"$<&50++0$&+/(*&+/0&$0U#)$0<0*+%&"T&%"<0&N$"K)%)"*%&T"$&."*,

%#<0$& $);/+%& )*& +/0& 2$L& \(.P(;0H& 7"$& )*%+(*.04& T"#$&-'%& N0$T"$<&50++0$& (%&

$0;($L%&+/0&<(6)<#<&L#$(+)"*&"T&(&%#NN1)0$&%[)+./H

,

)*;&"T&+/0&*#<50$&(*L&+/0&N$(.+).(1)+)0%&"T&L)%."**0.+)"*&L#0&+"&*"*,N(><0*+c&

))C& +/0&%>%+0<(+).&."110.+)*;&"T&L(+(&"*&."*%#<0$&."<N1()*+%& B0H;H&WJOCc& )))C&

+/0& )<N10<0*+(+)"*&"T&%+(+#+"$>&%+(*L($L%& T"$&/(*L1)*;&."<N1()*+%& B%#./&(%&

(&%/"$+0$&$0%N"*%0&+)<0Cc& )KC&+/0&)*T"$<(+)"*&N$"K)L0L&)*&5)11%&(5"#+&%#NN1)0$&

%[)+./)*;&"N+)"*%c&(*L&KC&+/0&T$0U#0*.>&"T&)*T"$<)*;&."*%#<0$%&"*&+/0)$&(.+#(1&

."*%#<N+)"*H

Wholesale electricity market integration and network access

S*& A3824&<($P0+& ."#N1)*;& ."*+)*#0L& +"&50&(*& )<N"$+(*+& L$)K0$& "T&[/"10%(10&

010.+$).)+>&N$).0&."*K0$;0*.0H&7"$&)*%+(*.04&+/0&!g0./4&h#*;($)(*&(*L&'1"K(,

T$"<&+/0&!g0./&O0N#51).&(*L&'1"K(P)(&+"&h#*;($>&)*&'0N+0<50$&A38AH&

,

."<N($0L&[)+/&A38ACH&?/)%&)%&06N1()*0L&5>&"+/0$&)<N"$+(*+&T(.+"$%4&T"$&06(<,

N104&OG'&N0*0+$(+)"*&(*L&./0(N&."(1&)*&+/0&)*+0$*(+)"*(1&<($P0+%&L$"K0&d0$,

<(*&N$).0%&L"[*&<"$0&+/(*&01%0[/0$0&)*&+/0&$0;)"*4&L#0&+"&+/0&$01(+)K01>&/);/&

?/0&<($P0+& ."#N1)*;& "T&d$0(+& :$)+()*&[)+/& +/0&!_G4&="$L).& (*L& +/0&:(1+).&

$0;)"*%& +/$"#;/& +/0&="$+/,_0%+& G#$"N0(*& B=_GC&\$).0&!"#N1)*;& )*)+)(+)K04&

1(#*./0L& "*& 9& 705$#($>& A3894& )%& 06N0.+0L& +"& )<N$"K0& N$).0& ."*K0$;0*.0&

(.$"%%&(11&+/0%0&$0;)"*%&)*&+/0&."<)*;&>0($%H&

,

'[)%%&5"$L0$%4&"*&+/0&5"$L0$&50+[00*&d$0(+&:$)+()*&(*L&S$01(*L4&(*L&[)+/)*&

+/0&!0*+$(1,G(%+&G#$"N0& B!GGC& $0;)"*4&L#0& +"& +/0& 1(.P&"T&<($P0+& ."#N1)*;4&

(<"*;&"+/0$&T(.+"$%H&

?/0&."<5)*0L&(*(1>%)%&"T&(K()1(510&)*+$(L(>&.$"%%,5"$L0$&.(N(.)+>&(*L&)*+$(,

L(>&N$).0&L)TT0$0*+)(1%&%/"[%&+/(+&+/0&(K()1(510&.(N(.)+>&)*&+/0&)*+$(L(>&+)<0,

T$(<0&[(%&T$0U#0*+1>&#*L0$#+)1)%0L&)*&A382&B<"$0&+/(*&93f&"T&+/0&+)<0%4&+/0&

\$).0&."*K0$;0*.0&

(*L&<($P0+&

)*+0;$(+)"*

)*+0$."**0.+"$&

.(N(.)+>

!"*.1#%)"*%&(*L&

$0."<<0*L(+)"*%
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.(N(.)+>&$0<()*0L&#*#%0L&)*&+/0&0."*"<).&L)$0.+)"*CH&?/0&(*(1>%)%&"T&06)%+)*;&

)*+$(L(>&."*;0%+)"*&<(*(;0<0*+&<0+/"L%&)*&G#$"N0&%/"[%&+/(+& +/0& )<N10,

<0*+(+)"*&"T& +/0& )*+$(L(>&?($;0+&-"L01&[)11&."*+$)5#+0& +"&5"+/& )<N$"K)*;&0T,

+/0&)*.$0(%)*;&(<"#*+&"T&OG'H&-"$0"K0$4&)*&A3824&+/0&06./(*;0&"T&5(1(*.)*;&

,

+/(+&G#$"N0&%/"#1L&#$;0*+1>&N#$%#0&+/0&T#$+/0$&/($<"*)%(+)"*&(*L&)*+0;$(+)"*&

"T&5(1(*.)*;&<($P0+%H

S*&G#$"N04&+["&T"$[($L&<($P0+&L0%);*%&/(K0&0<0$;0L&)*&"$L0$&+"&N$"K)L0&<($,

P0+&N($+).)N(*+%&[)+/&/0L;)*;&"NN"$+#*)+)0%&(;()*%+&%/"$+,+0$<&B0H;H&L(>,(/0(LC&

:(1+).&."#*+$)0%&(*L&"*&+/0&)*+0$*(1&5"$L0$%&"T&S+(1>4&$01)0%&<()*1>&"*&+/0&<($P0+&

(*L&"*&(&K($)0+>&"T&."*+$(.+%&1)*P0L&+"&(&/#5&N$).04&[/)./&$0N$0%0*+%&%"<0&%"$+&

"T&(K0$(;0&L(>,(/0(L&N$).0&[)+/)*&+/)%&;$"#N&"T&g"*0%&B<#1+),g"*0&/#5CH&?/0&

%0."*L&L0%);*4&[/)./&)%&)<N10<0*+0L&)*&*0($1>&(11&-'%&)*&."*+)*0*+(1&G#$"N04&

[/)./&($0&$0%N"*%)510&T"$&.(1.#1(+)*;&1"*;,+0$<&.(N(.)+)0%&(*L&(#.+)"*)*;&+$(*%,

<)%%)"*&$);/+%&B?O%CH&?/)%&L0%);*&)*.1#L0%&(&%0+&"T&/0L;)*;&."*+$(.+%&T"$&0(./&

5)LL)*;&g"*0&[/)./&($0&1)*P0L&+"&+/0&L(>,(/0(L&.10($)*;&N$).0&"T&+/)%&5)LL)*;&

g"*0&B%)*;10,g"*0&/#5CH&'>%+0<(+).&L)TT0$0*.0%&/(K0&500*&"5%0$K0L&50+[00*&

+/0&<($;)*(1&N$).0&"T&\/>%).(1&?O%&B\?O%C&(*L&L(>,(/0(L&N$).0&%N$0(L%H&7"$&

)*%+(*.04&50+[00*&A388&(*L&A3824&*0;(+)K0&$)%P&N$0<)#<%&B)H0H&+/0&L)TT0$0*+)(1&

50+[00*&+/0&N$).0&"T&+$(*%<)%%)"*&$);/+%&(*L&$0(1)%0L&L01)K0$>&L(+0&%N"+&N$).0%C&

06.00L0L&"*0&0#$"&N0$&-_/&"*& +[",+/)$L%&"T& +/0&(%%0%%0L&5"$L0$%H&?/0%0&

L)TT0$0*.0%&<(>&50&L#0&+"&%0K0$(1&$0(%"*%&B)*.1#L)*;&+/0&10K01&"T&."<N0+)+)"*&

$0;)<0%4&+/0&(<"#*+&"T&.(N(.)+>&"TT0$0L&5>&?'^%&(*L&+/0&L0%);*&"T&%0."*L($>&

.(N(.)+>&<($P0+%CH

,

!_G&(*L&!0*+$(1,'"#+/&G#$"N0(*&B!'GC&$0;)"*%H&?/0)$&N0$%)%+0*.0&$0L#.0%&

+$(L(510&.$"%%,5"$L0$&.(N(.)+>&(*L&+/0&(%%".)(+0L&%".)(1&[01T($0H&_01T($0&1"%%,

*0($1>&/(1T&(&5)11)"*&0#$"%&)*&A382H&-"$0"K0$4&+/0&/);/&K"1(+)1)+>&(*L&1)<)+0L&N$0,

,

"L%C4&[/)10&+/0&)<N(.+&"T&Q7%&.(*&50&<)+);(+0L&5>&)<N$"K)*;&+/0&5)LL)*;,g"*0&

(*L&1"*;,+0$<4&$0%N0.+)K01>H&

?/0$0T"$04&(NN$"N$)(+0&<"*)+"$)*;&"T&Q7%&(*L&(%%".)(+0L&06+0$*(1)+)0%4&(1"*;&

[)+/& +/0& )<N10<0*+(+)"*& "T& (L0U#(+0& $0<0L)(1& (.+)"*%4& )%& #$;0*+1>& *00L0LH&

7"$[($L&<($P0+%

(*L&+/0&SG-
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[)+/&$0;($L&+"&+/0&*#<50$&(*L&."%+%&"T&$0<0L)(1&(.+)"*%&(NN1)0L&5>&?'^%&+"&

?/0&$0.0*+1>&(L"N+0L&e?$(*%N($0*.>&O0;#1(+)"*]&%/"#1L&/01N&)<N$"K0&+/0&%)+#,

(+)"*4&0%N0.)(11>&[)+/&$0%N0.+&+"&+/0&."%+%&)*.#$$0L&(*L&+/0&(.+)"*%&#*L0$+(P0*&

5>&?'^%H&S+&)%&)<N"$+(*+&+/(+&+/0&$010K(*+&N($+)0%&<(P0&(K()1(510&(11&+/0&)*T"$,

<(+)"*& 1)%+0L& )*& +/0&(5"K0,<0*+)"*0L&O0;#1(+)"*& +/$"#;/& +/0&?$(*%N($0*.>&

\1(+T"$<&"T&+/0&G#$"N0(*&=0+["$P&"T&?'^%&T"$&G10.+$).)+>&BG=?'^,GC4&[/)./&

[)11&50."<0&"N0$(+)"*(1&5>&705$#($>&A38FH

?/0&)*.$0(%)*;&N0*0+$(+)"*&"T&)*+0$<)++0*+&OG'&N"%0%&(&./(110*;0&+"&?'^%&)*&

+0$<%&"T&5(1(*.)*;&%#NN1>&(*L&L0<(*LH&?/)%&)%&50.(#%0&+/0&"#+N#+&;0*0$(+0L&

010.+$).)+>&L0<(*L&N(++0$*%H&

S*&K)0[&"T&+/0&)*.$0(%)*;&%/($0&"T&OG',5(%0L&;0*0$(+)"*4&?'^%&[)11&/(K0&+"&

,

,

(NN$"N$)(+0&<($P0+&%);*(1%&+"&%+)<#1(+0&+/0&$);/+&N"[0$&%+(+)"*%&+"&$0<()*&(.,

+)K0&)*&+/0&<($P0+4&(*L&+"&%+)<#1(+0&+/0&$);/+&(<"#*+&"T&)*K0%+<0*+&)*&5"+/&*0[&

;0*0$(+)"*&B)T&*00L0LC&(*L&*0+["$P%H&

?/0$0T"$04&+/0&T#11&)<N10<0*+(+)"*&"T&+/0&G?-&T"$&.$"%%,5"$L0$&+$(L04&)*&N($,

+).#1($&)*&+/0&)*+$(L(>&(*L&5(1(*.)*;&+)<0T$(<0%4&$0<()*%&(&N$)"$)+>&)*&"$L0$&+"&

,

)*+0;$(+0L&;(%&<($P0+%4&[/)./&L0N0*L%&"*4&-",#$'+*-+ ,

)5)1)+>& +""1%& B%#./& (%& %+"$(;0& (*L& 1)*0,N(.PC4& *"<)*(+)"*& (*L& $0,*"<)*(+)"*&

10(L&+)<0%4&+/0&5#*L1)*;&"T&.(N(.)+>&N$"L#.+%&(+&5"$L0$&N")*+%4&+$(*%N($0*+&(*L&

."*%)%+0*+&.$"%%,5"$L0$&+$(*%N"$+(+)"*&+($)TT%&(*L&[011,T#*.+)"*)*;&%0."*L($>&

.(N(.)+>&<($P0+%&(*L&N1(+T"$<%H

J0<(*L,%)L0& N($+).)N(+)"*& )*& 0*0$;>& <($P0+%& .(*& (1%"& ."*+$)5#+0& +"& <"$0&

,

[/0*&."*%#<0$%&./""%0& +"&./(*;0& +/0)$&."*%#<N+)"*& )*& $0%N"*%0& +"& +)<0,

)*&+/0&<($P0+4&0H;H&[/0*&.#%+"<0$%&($0&$0U#0%+0L&+"&./(*;0&+/0)$&L0<(*L&)*&

$0%N"*%0&+"&(&%>%+0<&"N0$(+"$&%);*(1H& S*&010.+$).)+>4& +/0&%+#L>&0%+)<(+0%&+/0&

A323H&S*&;(%4&+/0&N"+0*+)(1&T"$&)<N1).)+&J'7&)%&<"$0&1)<)+0L&+/(*&)*&010.+$).)+>4&

S<N10<0*+(+)"*&

"T&+/0&G?-

J0<(*L,%)L0&

010.+$).)+>&(*L&;(%

S*+0;$(+)*;&

)*+0$<)++0*+&

N"[0$&%>%+0<%
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[/)10&06N1).)+&J'7&<(>&50&#%0T#1&T"$&)*.$0(%)*;&%>%+0<&$01)(5)1)+>&)*&L0<(*L&"$&

%#NN1>&0<0$;0*.)0%&(*L&$0L#.)*;&+/0&."%+&"T&<(*(;)*;&*0+["$P&."*;0%+)"*H&

!#$$0*+1>4&)<N1).)+&J'7&B)*&+/0&T"$<&"T&+)<0,5(%0L&$0+()1&N$).0%C&)%&(K()1(510&+"&

XAf&"T&010.+$).)+>&."*%#<0$%H&S<N1).)+&J'7&)%&10%%&."<<"*&T"$&;(%&B"*1>&(K()1,

(510&+"&$0%)L0*+)(1&."*%#<0$%&)*&83f&"T&-'%CH&?/0&(K()1(5)1)+>&"T&06N1).)+&J'7&

-'%&%+(+0L&+/(+&+/0>&($0&.#$$0*+1>&L0K01"N)*;&N1(*%&T"$&L0<(*L,%)L0&N($+).),

N(+)"*&)*&+/0&[/"10%(10&"$&5(1(*.)*;&<($P0+%&B0H;H&N($+).)N(+)"*&)*&+/0&5(1(*.,

)*;&<($P0+%&)%&N"%%)510&"$&N1(**0L&+"&50&)*+$"L#.0L&)*&FFf4&$0%N0.+)K01>&93f4&

"T&-'%C4&(1+/"#;/&*"+&(1[(>%&"*&(*&0U#(1&5(%)%&[)+/&;0*0$(+)"*H&S*&;(%4&+/0&

<"%+&."<<"*&T"$<%&"T&06N1).)+&J'7&($0&$0L#.+)"*%&(*L& )*+0$$#N+)"*%&.(110L&

L)$0.+1>&5>&+/0&J'^&"$&?'^4&[/)./&($0&(K()1(510&)*&F3f&"T&+/0&-'%H

)<N10<0*+(+)"*&"T&+/0&G10.+$).)+>&?($;0+&-"L01&BG?-CH&S*&N($+).#1($4&+/0$0&$0,

.(N(.)+>&)*&+/0&L)TT0$0*+&+)<0T$(<0%&B)H0H&1"*;,+0$<&BQ?C4&L(>,(/0(L&BJWC4&)*+$(,

L(>&BSJC&(*L&5(1(*.)*;&<($P0+&B:-CCc&))C&?'^%&.""$L)*(+)"*&"*&.(N(.)+>&.(1,

L0<(*L,%)L0&N($+).)N(+)"*H

Gas market integration and network access

,

[(%&"5%0$K0L&)*&;(%&L0<(*L&T$"<&010.+$).)+>&N$"L#.0$%4&<()*1>&(%&(&."*%0,

U#0*.0&"T&+/0&$)%0&"T&."(1&(%&+/0&T#01&"T&./").0&(*L&+/0&)*.$0(%)*;&N0*0+$(+)"*&

"T&OG'&T"$&010.+$).)+>&N$"L#.+)"*H&

<()*&L$)K0$&"T&+/)%&L0K01"N<0*+&[(%&+/0&)*.$0(%0L&[)11)*;*0%%&"T&d(gN$"<&+"&

$0*0;"+)(+0&+/0&N$).)*;&"T& )+%&%#NN1)0%4&[/)./&)%&($;#(51>&L#0&+"&06.0%%&N$",

L#.+)"*&.(N(.)+>&(*L&)*.$0(%0L&."<N0+)+)"*4&%#./&(%&+/0&L0K01"N<0*+&"T&"$,

N"+0*+)(1&+/$0(+&T$"<&Q=d&(*L&#*."*K0*+)"*(1&;(%&N$"L#.+)"*H&^+/0$&L$)K0$%4&

(T+0$&+/0&1"[&%+".P&10K01%&$0(./0L&(+&+/0&0*L&"T&+/0&A38AYA382&[)*+0$&(*L&+/0&

%#<<0$&(*L&5>&(&L0.1)*0&)*&Q=d&)<N"$+%H&

'0K0$(1&!0*+$(1&(*L&G(%+0$*&G#$"N0(*&."#*+$)0%&($0&%+$)K)*;&+"&L)K0$%)T>&+/0)$&

;(%&%"#$.0%&)*&"$L0$&+"&$0L#.0&+/0)$&L0N0*L0*.0&"*&O#%%)(*&;(%4&(*L&/(K0&

500*&1""P)*;&+"&_0%+0$*&G#$"N0]%&%N"+&<($P0+%&(%&(1+0$*(+)K0&%"#$.0%H&Q($;0$&

J0<(*L&(*L&

N$).0&+$0*L%&
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N$".0L#$0%4&L$)K0*&."*.0$*%&"K0$&%0.#$)+>&"T&%#NN1>4&+"&0*(510&"$&0*1($;0&5),

(*L&[(%&%00P)*;&(1+0$*(+)K0&%#NN1)0%&T$"<&!0*+$(1&G#$"N0(*&/#5%H&

!$"%%,5"$L0$&.(N(.)+>&."*+$(.+)*;&)%&50."<)*;&<"$0&%/"$+,+0$<&"$)0*+0L&L#0&

+"&L0K01"N<0*+%&)*&+/0&."<<"L)+>&<($P0+&0*(510L&5>&*0[&$#10%&"*&.(N(.)+>&

(11".(+)"*&(*L&."*;0%+)"*&<(*(;0<0*+4&[/0$0&+/0%0&($0&)<N10<0*+0L4&0%N0,

.)(11>&)*&+/"%0&-'%&T0(+#$)*;&<"$0&1)U#)L&/#5%H&h"[0K0$4&%#5%+(*+)(1&L)TT0$0*.,

*#<50$&"T&G#$"N0(*&S*+0$."**0.+)"*&\")*+%&BS\%CH&W1+/"#;/&N0(P&.(N(.)+>&#+),

1)%(+)"*&K(1#0%&<"$0&.1"%01>&T"11"[&."*+$(.+#(1&"*0%4&+/0&./(110*;0&)%&+"&0*%#$0&

+/(+&(11&#*#%0L&.(N(.)+)0%4&[/0+/0$&"$&*"+&%+$(+0;).(11>&(.U#)$0L4&.(*&50&0(%)1>&

$0+#$*0L&+"&+/0&<($P0+&%"&+/(+&"+/0$&%/)NN0$%&.(*&#%0&+/0<&)T&%/"$+,+0$<&+$(L)*;&

"NN"$+#*)+)0%&($)%0H

'0K0$(1& /#5%& ($0& L0K01"N)*;& $"5#%+& N$).0& $0T0$0*.0%& (;()*%+&[/)./& %#NN1>&

."*+$(.+%&.(*&50&)*L060L&"$&"*&[/)./&/0L;)*;&%+$(+0;)0%&.(*&50&5(%0LH&h#5&

%#NN1>& %"#$.)*;& )%& (1%"& )*.$0(%)*;& )*& %0K0$(1& !0*+$(1& G#$"N0(*& ."#*+$)0%H&

'/)NN0$%&)*&+/0%0&-'%&($0&)*.$0(%)*;1>&$01>)*;&"*&$0.0*+1>&0%+(51)%/0L&/#5%4&

(%& [011& (%& "*& +/0&<"$0& 1)U#)L& (LR(.0*+& "*0%4& T"$& %#NN1>& (*L& ($5)+$(;0& (.,

+)K)+)0%H&?/)%&)%&/(K)*;&(&N"%)+)K0&0TT0.+&"*&."<N0+)+)"*&)*&+/0&$0;)"*4&L0%N)+0&

"K0$(11&N$).0&$0%N"*%)K0*0%%&50)*;&%#5L#0L&5>&+/0&N0$%)%+0*.0&"T&1"*;,+0$<&

."*+$(.+%H&S*&"$L0$&+"&T#$+/0$&)*.$0(%0&($5)+$(;0&N"%%)5)1)+)0%4&(%&[011&(%&T$"<&(&

.(N(.)+>&N"%%)5)1)+)0%H

?/0& <"*)+"$)*;& $0%#1+%& %/"[& +/(+& N$";$0%%& ."*+)*#0%& +"& 50& <(L0& +"[($L%&

,

(&$0%#1+&"T&)*.$0(%0L&N$).0&."<N0+)+)"*4&10(L)*;&+"&<"$0&1"*;,+0$<&."*+$(.+&$0,

*0;"+)(+)"*%H&W1+/"#;/&N$).0%&(+&+/0&<()*&=_G&/#5%&$0<()*0L&$01(+)K01>&%+(510&

."<N($0L&+"&A38A4&L"[*[($L&N$0%%#$0&"*&)<N"$+&;(%&N$).0%&[(%&N($+)(11>&06,

0$+0L&)*&%"<0&<($P0+%&(%&(&$0%#1+&"T&)*.$0(%0L&."<N0+)+)"*&T"11"[)*;&+/0&L0K01,

"N<0*+&"T&*0[&+$(L)*;&/#5%&(*L&+/0&L01)K0$>&"T&*0[&)*+0$."**0.+)"*&.(N(.)+>H&

,

,

(./)0K0L&+/$"#;/&+/0&"N+)<)%(+)"*&"T&N/>%).(11>&#*#%0L&.$"%%,5"$L0$&.(N(.),

+)0%H&?/0&(*(1>%)%&)*L).(+0%&+/(+&N"+0*+)(1&;()*%&50+[00*&3HF&(*L&A&5)11)"*&0#$"%&

."#1L&50&"5+()*0L&5>&"N+)<)%)*;&+/0&#%0&"T&N/>%).(1&.(N(.)+>& )*&+/"%0&.$"%%,

?/0&[)*+0$,%#<<0$&;(%&N$).0&%N$0(L4&(&<(R"$&L$)K0$&"T&;(%&%+"$(;0&#+)1)%(,

+)"*4&%/"[%4&[)+/&+/0&06.0N+)"*&"T&+/0&A38AY82&[)*+0$4&(&L0.$0(%)*;&+$0*L&"K0$&

$0.0*+&>0($%H&ST& +/0&;0*0$(1&+$0*L&)*&T(K"#$&"T& 1"[0$&[)*+0$,%#<<0$&%N$0(L%&

."*+)*#0%4& )+& )%& 1)P01>& +/(+& ;(%& %+"$(;0&#+)1)%(+)"*& $(+0%&[)11& $0<()*& $01(+)K01>&

J)K0$%)T>)*;&

;(%&%"#$.0%

_/"10%(10&<($P0+&

)*+0;$(+)"*

_01T($0&1"%%0%

d(%&%+"$(;0&

#+)1)%(+)"*
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1"[H&h"[0K0$4& )T&/);/0$&[)*+0$,%#<<0$&%N$0(L%&L0K01"N4&(%& )*& +/0&[)*+0$&"T&

A38AY824&)+& )%&1)P01>&+/(+&%+"$(;0&#+)1)%(+)"*&[)11&$0%N"*L4&(%&/(NN0*0L&)*&+/(+&

N0$)"LH&?/0&#*.0$+()*+>&($"#*L& 1"*;,+0$<&[)*+0$,%#<<0$&%N$0(L%&."#1L& $0,

L#.0&+/0&)*.0*+)K0&+"&)*K0%+&)*&*0[&"$&06)%+)*;&;(%&%+"$(;0&T(.)1)+)0%H&d)K0*&+/0&

1"*;&)*K0%+<0*+&10(L&+)<0%&T"$&L01)K0$)*;&*0[&;(%&%+"$(;0&.(N(.)+>4&)*K0%+"$%&

<(>&*"+&50&(510&+"&(*+).)N(+0&(*&#*06N0.+0L&)*.$0(%0&)*&;(%&%+"$(;0&L0<(*LH&

%0.#$)+>&"T&%#NN1>&$0(%"*%&)%&(NN$"N$)(+0H

,

.1#L)*;V&1(.P&"T&1)U#)L)+>&)*&<(*>&[/"10%(10&<($P0+%&B+0*&-'%&$01>&"*&(&%)*;10&

."#*+$>&"T&"$);)*&T"$&<"$0&+/(*&DFf&"T&+/0)$&%#NN1>Cc&1(.P&"T&+$(*%N($0*.>&)*&

[/"10%(10&N$).0&T"$<(+)"*c&+/0&1(.P&"T&(L0U#(+0&;(%&+$(*%N"$+(+)"*&)*T$(%+$#.,

+#$0&(*L&+/0&N$0%0*.0&"T&1"*;,+0$<&."<<)+<0*+%&T"$&;(%&%#NN1>H&?/0%0&5($$),

)*&A3824&(150)+&<"$0&"$&10%%&N$"*"#*.0L&)*&L)TT0$0*+&$0;)"*%H

?/0&d(%&?($;0+&-"L01B%C&Bd?-C&(*L&+/0&N$"N"%0L&N$"K)%)"*%&)*&+/0&K($)"#%&

T$(<0["$P&;#)L01)*0%&(*L&*0+["$P&."L0%&B7d%Y=!%C&T".#%&"*&)<N$"K)*;&)*+0$,

*(1&<($P0+&)*+0;$(+)"*&(*L&T#*.+)"*(1)+>H&'"<0&"T&+/0&<0(%#$0%&$0."<<0*L,

,

N$)(+0&<($P0+&T0(+#$0%c&+/0&"TT0$)*;&"T&.$"%%,5"$L0$&5#*L10L&.(N(.)+>&T$"<Y+"&

K)$+#(1&+$(L)*;&N")*+%&%#NN"$+0L&5>&+$(L)*;&N1(+T"$<%c&+/0&%0++)*;&"T&/($<"*)%0L&

0*+$>,06)+&+($)TT&%+$#.+#$0%c&+/0&0%+(51)%/<0*+&"T&.""$L)*(+0L&.(N(.)+>&(11".(+)"*&

(*L&."*;0%+)"*&<(*(;0<0*+&<0./(*)%<%c&+/0&)*+$"L#.+)"*&"T&<($P0+,5(%0L&

5(1(*.)*;&)*%+$#<0*+%&(*L&+/0&N"+0*+)(1&<0$;)*;&"T&<($P0+&g"*0%&+"&0*1($;0&

1)U#)L)+>H&

?/0&5#*L10L&(11".(+)"*&"T&S\%&.(N(.)+>4&+/0&%>*./$"*)%0L&)<N10<0*+(+)"*&"T&!-\&

<0./(*)%<%4&+/0&)<N10<0*+(+)"*&"T&5(1(*.)*;&N$"K)%)"*%&(*L&+/0&)<N10<0*+(,

+)"*&"T&)*+0$"N0$(5)1)+>&($$(*;0<0*+%&($0&(LK(*.)*;&)*&+/0&<(R"$)+>&"T&-'%H&

,

+0;$(+)"*4&+/0&W;0*.>&)%&["$P)*;&"*&)<N10<0*+)*;&+/0&P0>&N$)*.)N10%&"T&+/0&d(%&

?($;0+&-"L01&+/$"#;/&)+%&T$(<0["$P&;#)L01)*0%&(*L&+/0&$0%#1+)*;&5)*L)*;&=0+,

["$P&!"L0%&"*&!(N(.)+>&W11".(+)"*&-0./(*)%<%4&:(1(*.)*;4&h($<"*)%0L&d(%&

?$(*%<)%%)"*&?($)TT&'+$#.+#$0%4&(*L&S*+0$"N0$(5)1)+>H&?/0&!"<)+"1";>&d#)L01)*0%&

"*&!"*;0%+)"*&-(*(;0<0*+&\$".0L#$0%&B!-\C&($0&*"[&)*&T"$.0H&?/0%0&N$",

K)%)"*%4&(1"*;&[)+/&+/0&T#11&+$(*%N"%)+)"*&"T&+/0&2$L&\(.P(;04&<#%+&0*%#$0&+/(+&

-($P0+&)*+0;$(+)"*&

(*L&d?-
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Conclusions

T#11>&)*+0;$(+0L&<($P0+%H&?/0&$0N"$+&L0<"*%+$(+0%&+/0&[01T($0&1"%%0%&T$"<&)<,

(1%"&%/"[%& +/0& 1($;0&L)%N($)+)0%& )*&-'%]&*(+)"*(1&0*0$;>&N"1).)0%H&?/)%&<(>&

$0L#.0&+/0&."*+$)5#+)"*&"T&+/0&=0+["$P&!"L0%&+"&+/0&<($P0+& )*+0;$(+)"*&(*L&

\($+).#1($&($0(%&T"$&T#$+/0$&(.+)"*&$0<()*V

7#11&+$(*%N"%)+)"*&(*L&)<N10<0*+(+)"*&5>&(11&-'%&"T&+/0&2$L&\(.P(;0&)%&0%%0*,

+)(1H&?/0&G#$"N0(*&!"<<)%%)"*&%/"#1L&."*+)*#0&+"&<"*)+"$&+/)%&.1"%01>H

O0;#1(+"$%&<#%+&."*+)*#0&+"&N$"<"+0&+/0&)<N10<0*+(+)"*&"T&."*%#<0$&N$"K),

%)"*%&)*&+/0&2$L& ,

K).04&(1"*;&[)+/&+/0&W;0*.>]%&."*+)*#"#%&<"*)+"$)*;&(.+)K)+)0%H

$L&

\(.P(;0&(*L&+/0)$&$(N)L&(*L&N$0T0$(51>&0($1>&)<N10<0*+(+)"*&($0&)<N0$(+)K0&T"$&

T"%+0$)*;&+/0&<($P0+&)*+0;$(+)"*&N$".0%%H&?/0&W;0*.>&[)11&."*+)*#0&+"&["$P&[)+/&

+/0&G=?'^%4&+/0&G#$"N0(*&!"<<)%%)"*4&=OW%&(*L&<($P0+&N1(>0$%&+"&L01)K0$&

(..010$(+0&+/0)$&)<N10<0*+(+)"*H&_/"10%(10&0*0$;>&<($P0+%&[)11&50&<"*)+"$0L&

+"&L0+0.+&<(*)N#1(+)"*&(*L&(5#%)K0&N$(.+).0%4&[/)./&%/"#1L&50&%(*.+)"*0LH&

,

<0*+&"T&(L0U#(+0&.$"%%,5"$L0$&+$(*%<)%%)"*&)*T$(%+$#.+#$0&+"&T(.)1)+(+0&[)L0$&

<($P0+&)*+0;$(+)"*4&(*L&OG-S?&N$"K)%)"*%&($0&)*+0*L0L&+"&N$"<"+0&+$(*%N($,

0*.>& )*&[/"10%(10&<($P0+%&N$).0& T"$<(+)"*&(*L&+"&L0+0.+&(*L&L0+0$&(5#%)K0&

50/(K)"#$H

G#$"N0(*&."*%#<0$%H&?/0&W;0*.>&(*L&!GGO&[)11& ."*+)*#0& +"&%#NN"$+& (*L&

N$"<"+0& +/0&L0K01"N<0*+&"T&."<N0+)+)K04&%#%+()*(510&(*L&%0.#$0&010.+$).)+>&

(*L&;(%&<($P0+%& )*& +/0&N#51).& )*+0$0%+H&:"+/& +/0&W;0*.>&(*L&!GGO&$0<()*&

."<<)++0L&+"&."*+)*#)*;&(*&"N0*&L)(1";#0&[)+/&(11&N($+)0%&(*L&+"&["$P)*;&[)+/&

G#$"N0(*&)*%+)+#+)"*%&(*L&-'%&)*&"$L0$&+"&L01)K0$&(*L&(NN1>&+/0&$#10%&*0.0%,

8H&?$(*%N"%)+)"*

AH&!"*%#<0$&$);/+%

2H&-($P0+&$#10%&

(*L&N$(.+).(1&

)<N10<0*+(+)"*
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1 Introduction

8& ?/0&2$L

/(%&*"+&>0+&500*&(./)0K0L&(*L&<(*>&5($$)0$%& +"&+/0& )*+0$*(1&0*0$;>&<($P0+&BSG-C&N0$%)%+H&7"$& )*,

%+(*.04&(+&+/0&[/"10%(10&10K014&N(*,G#$"N0(*&+0./*).(1&$#10%&B*0+["$P&."L0%&L0K01"N0L&"*&+/0&5(%)%&

(*L&*0+["$P&%0.#$)+>H&'#NN1)0$%&(*L&#%0$%&%/"#1L&/(K0&0(%)0$&(..0%%&+"&)*T$(%+$#.+#$0&(*L&+(P0&(L,

K(*+(;0&"T&1"[0$&+$(*%(.+)"*&."%+%&T"$&.$"%%,5"$L0$&+$(L0H&

A& ?/0&W;0*.>&T"$&+/0&!""N0$(+)"*&"T&G*0$;>&O0;#1(+"$%&Be+/0&W;0*.>]C&)%&+(%P0L8&[)+/&+$(.P)*;&+/0&N$",

;$0%%&"T&+/0&)*+0;$(+)"*&N$".0%%&(*L&+/0&N0$T"$<(*.0&"T&0*0$;>&<($P0+%H&?"&+/)%&N#$N"%04&+/0&W;0*.>&

N$0N($0%&(*&(**#(1&--O&)*&.1"%0&.""N0$(+)"*&[)+/&+/0&G#$"N0(*&!"<<)%%)"*4&*(+)"*(1&$0;#1(+"$>&(#,

2& ?/0&"5R0.+)K0&"T&+/)%&--O&)%&+"&(%%0%%&+/0&T#*.+)"*)*;&"T&+/0&SG-&(*L&+"&%/"[&/"[&0*0$;>&<($P0+%&

L0N+/&>0($,"*,>0($&(*(1>%)%&"T&$0<()*)*;&5($$)0$%&+"&+/0&[011,T#*.+)"*)*;&"T&+/0&SG-&(*L&$0."<<0*L%&

/"[&+"&$0<"K0&+/0<H&\#$%#(*+&+"&W$+).10&88&"T&+/0&W;0*.>]%&T"#*L)*;&O0;#1(+)"*A4&)+&."*.0*+$(+0%&"*&

$0+()1&N$).0%&B)*.1#L)*;&."<N1)(*.0&[)+/&."*%#<0$&$);/+%&(%&<0*+)"*0L&)*&+/0&2$L&\(.P(;0C4&*0+["$P&

(..0%%&B)*.1#L)*;&;$)L&(..0%%&T"$&$0*0[(510&0*0$;>&%"#$.0%C&(*L&5($$)0$%&+"&+/0&SG-H&?/)%&2$L&0L)+)"*&

"T&+/0&--O&/(%&500*&N$0N($0L&R")*+1>&5>&+/0&W;0*.>&(*L&5>&+/0&!"#*.)1&"T&G#$"N0(*&G*0$;>&O0;#,

L".#<0*+%&N$"L#.0L&5>&+/0&W;0*.>&(*L&5>&*(+)"*(1&$0;#1(+"$>&(#+/"$)+)0%&B=OW%C&/(%&500*&#%0L2H

9& S+&)%&["$+/&*"+)*;&+/(+&+/)%&--O&)%&5(%0L&"*&N#51).1>&(K()1(510&)*T"$<(+)"*&(*L&"*&)*T"$<(+)"*&N$"K)L,

0L&5>&=OW%4&G=?'^,G&(*L&G=?'^d&"*&(&K"1#*+($>&5(%)%4&(%&+/0&$0N"$+)*;&$0U#)$0<0*+%&."*+()*0L&

)*&+/0&(5"K0,<0*+)"*0L&W$+).10&88&($0&*"+&."<N10<0*+0L&[)+/&L(+(&."110.+)"*&N"[0$%&T"$&+/0&W;0*.>H

8& ?/0&10;(1&5(%)%&T"$&+/)%&)%&W$+).10&88&"T&O0;#1(+)"*&BG!C&="&D82YA33X&"T&+/0&G#$"N0(*&\($1)(<0*+&(*L&"T&+/0&!"#*.)1&"T&82&i#1>&

A33X&0%+(51)%/)*;&+/0&W;0*.>&T"$&+/0&!""N0$(+)"*&"T&G*0$;>&O0;#1(+"$%4&^i&Q&A88Y84&89YEYA33XH

A& '00&T""+*"+0&8H

$0N"$+0L&)*&%0K0$(1&%0.+)"*%&"T&+/)%&$0N"$+H&'[)+g0$1(*L&/(%&500*&$0N"$+0L&)*&%"<0&N($+%&"T&+/0&[/"10%(10&%0.+)"*%&"*&+/0&5(%)%&"T&

($0&#%0L&)*+0$./(*;0(51>&+/$"#;/"#+&+/)%&$0N"$+H
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2 Retail electricity and gas markets

2.1 Introduction 

F& ?/)%&2$L&0L)+)"*&"T& +/0&--O&$0N"$+%&"*&$0+()1&<($P0+%& )*&(&L)TT0$0*+&[(>&."<N($0L&+"&+/0&N$0K)"#%&

+["&0L)+)"*%H&7)$%+4&+/0&%+$#.+#$0&)%&L)TT0$0*+4&(%&;(%&(*L&010.+$).)+>&($0&$0N"$+0L&)*&(&%)*;10&./(N+0$H&

'0."*L4&"*&%#5%+(*.04&)*&(LL)+)"*&+"&L0K01"N<0*+%4&+/0&./(N+0$&(LL$0%%0%&.0$+()*&$0+()1&)%%#0%&)*&
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0*L&N$).0&N0$&#*)+&"T&010.+$).)+>&%#NN1)0L&BM9H89&0#$"&.0*+%YP_/C&+"&/"#%0/"1L%&."*%#<)*;&10%%&+/(*&

84333&P_/&N0$&>0($&BJWC&)%&<"$0&+/(*&L"#510&+/0&N$).0&BAXHED&0#$"&.0*+%YP_/C&T"$&/"#%0/"1L%&)*&+/0&

J:&."*%#<N+)"*&5(*L&B."*%#<)*;&T$"<&84333&+"&A4F33&P_/&(**#(11>CH&

M3& 7)60L&%+(*L)*;&./($;0%&($0&10K)0L&$0;($L10%%&"T&+/0&(<"#*+&"T&010.+$).)+>&."*%#<0L9DH&W%&+/0&."*,

%#<N+)"*&10K01%&T(114&+/0%0&%+(*L)*;&./($;0%&T"$<&(&/);/0$&N$"N"$+)"*&"T&+/0&."%+%4&(*L&$0%#1+&)*&/);/0$&

+/0$0&)%&+>N).(11>&(1%"&(&#*)+&$(+0&5(%0L&"*&."*%#<N+)"*9E ,

.0*.0&."*L)+)"*&"*&010.+$).)+>&(*L&;(%&%#NN1)0$%&N$"/)5)+)*;&+/0<&T$"<&)*.0*+)K)%)*;&)*.$0(%0L&K"1#<0&

+/$"#;/&+($)TT%9XH&

M8& W& +>N).(1&="$[0;)(*&/"#%0/"1L& ."*%#<)*;&"*&(K0$(;0&8M4333&P_/&(**#(11>& B."*%#<N+)"*&5(*L&

/"#%0/"1L&*0+["$P&./($;0%4&[/)./&)%&+/0&%(<0&T"$&(11&/"#%0/"1L&."*%#<0$%4&*"$&+/0&K($)(5104&."*,

%#<N+)"*,L0N0*L0*+& *0+["$P& ./($;0%4& ($0& ;0*0$(11>& .(N(.)+>& L0N0*L0*+4& 0K0*& +/"#;/& )*L)K)L#(1&

J'^%&($0&(11"[0L&+"&L)TT0$0*+)(+0&+/0&*0+["$P&./($;0&5(%0L&"*&.(N(.)+>&T"$&/"#%0/"1L&.#%+"<0$%&)T&

+/0>&[)%/c&/"[0K0$4&*"+&<(*>&L"H&

9D

10K01%& T"$&L"<0%+).&."*%#<0$%4&[/"&(11&/(K0&(&."**0.+)"*&[)+/&(&<(6)<#<& )<N"$+&.(N(.)+>&"T&AXn`WH&:(*L&JW&$0N$0%0*+%&

/"#%0/"1L%&+/(+&."*%#<0&10%%&+/(*&84333&P_/&N0$&(**#<4&(*L&(.."#*+%&T"$&R#%+&8H2f&"T&(11&010.+$).)+>&%"1L&+"&/"#%0/"1L%&)*&

S$01(*LH&?>N).(1&."*%#<0$%&)*&+/)%&5(*L&)*&S$01(*L&($0&N"%%)51>&/"1)L(>&/"<0%&+/(+&/(K0&."*%#<N+)"*&T"$&(&*#<50$&"T&[00P%&

N0$&>0($4&5#+&)*.#$&T#11&(**#(1&%+(*L)*;&./($;0%H&J"<0%+).&L)%+$)5#+)"*&*0+["$P&./($;0%&($0&L)K)L0L&)*+"&+["4&#$5(*&(*L&$#$(1H&W&

9E& S*&7$(*.04&+/0%0&./($;0%&($0&(1%"&.(N(.)+>,$01(+0LH

9X& '"#$.0&!GOV&e?/0&1).0*%00&%/(11&0*%#$0&+/(+&+/0)$&+($)TT%&T"$&+/0&%#NN1>&"T&*(+#$(1&;(%Y010.+$).)+>&L"&*"+&.$0(+0&)*.0*+)K0%&+/(+&<(>&

#**0.0%%($)1>&)*.$0(%0&+/0&K"1#<0&"T&L)%+$)5#+0L&"$&+$(*%<)++0L&0*0$;>H]
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.0*+%YP_/C

6.)$7#/'!)$.8,+,'93:;<;34:=>'+"2'0?!('7+*7)*+,-."8

@.,#/'!*#7,$-7-,&'D.)8#D.*2'7."8)E#$8/'M0/'7."8)EH,-."'f':K444'FTD]'M1/':K444'FTD'f'7."8)EH,-."'f'3K544'FTD]'M?/'3K544'FTD'

f'7."8)EH,-."'f'5K444'FTD]'MM/'5K444'FTD'f'7."8)EH,-."'f':5K444'FTD]'M!/'7."8)EH,-."'g':5K444'FTDI'!*#7,$-7-,&' -"2)8,$-+*'

7."8)E#$8/'U0/'?."8)EH,-."'f'34'VTD]'U1/'34VTD'f'7."8)EH,-."'f'544'VTD]'U?/'544'VTD'f'7."8)EH,-."'f'3K444'VTD]'UM/'3K444'

VTD'f'7."8)EH,-."'f'34K444'VTD]'U!/'34K444'VTD'f'7."8)EH,-."'f'<4K444'VTD]'UX/'<4K444'VTD'f'7."8)EH,-."'f':54K444'VTD]'

MA& S*&S+(1>4&Q(+K)(&(*L&+/0&=0+/0$1(*L%4&/"[0K0$4&."**0.+)"*&.(N(.)+>&./($;0%&/(K0&(&L0+$)<0*+(1&0T,

1"[0$&T"$&."*%#<0$%&[)+/&(&1"[0$&."**0.+)"*4&)H0H&T"$&+/"%0&+/(+&."*%#<0&10%%H&h);/0$&."*%#<N+)"*4&

+/0&N$).0F3H&

M2& ,

"5%0$K0L&T"$&/"#%0/"1L%&."*%#<)*;&+/0&10(%+&B)H0H&10%%&+/(*&A3&di&(**#(11>c&."*%#<N+)"*&5(*L&J8C&

(*L&+/"%0&[)+/)*&+/0&/);/0%+&/"#%0/"1L&."*%#<N+)"*&5(*L4&J2&B)H0H&."*%#<)*;&<"$0&+/(*&A33&di&(*,

*#(11>CH&S*&h#*;($>4&Q(+K)(4&Q#60<5"#$;&(*L&'1"K0*)(4&+/0&N$).0&"T&;(%&%#NN1)0L&+"&/"#%0/"1L%&)*&+/0&

10K01&)%&1"[0$&+/(*&+/0&N$).0&T"$&;(%&%#NN1)0L&+"&%<(11&/"#%0/"1L&."*%#<0$%H&

F3& S*&$0(1)+>4&/"[0K0$4&)*&5"+/&."#*+$)0%4&/);/0$&."*%#<N+)"*&L"0%&*"+&(1[(>%&<0(*&(&1($;0$&."**0.+)"*&.(N(.)+>&(*L&/);/0$&N$).0%&

(.."<N(*>)*;& )*.$0(%0L&."*%#<N+)"*H& S*& +/0&=0+/0$1(*L%4&(1<"%+& +/$00&<)11)"*&/"#%0/"1L%&%#NN1)0L&5>&Q)(*L0$& B+/0& 1($;0%+&

J#+./& L)%+$)5#+)"*& %>%+0<& "N0$(+"$C& /(K0& (& %<(11& B2qAFWC& ."**0.+)"*4&[/)10& 8D4333& /(K0& (& 1($;0$& B2qE3WC& ."**0.+)"*H&?/0&

(K0$(;0&/"#%0/"1L&."*%#<N+)"*&"T&Q)(*L0$&.#%+"<0$%&)*&A38A&[(%&24228&P_/&(**#(11>H&'"#$.0V&W!-H
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2.2.3 O ers available to consumers

M9& ?/0&L(+(&N$0%0*+0L&)*&+/)%&%0.+)"*F84&[/)./&[0$0&."110.+0L&T$"<&(&$(*;0&"T&N$).0&."<N($)%"*&+""1%&

(.$"%%&G#$"N04&%/"[&(&+$0*L&"T&06)%+)*;&%#NN1)0$%&L)K0$%)T>)*;&+/0)$&"TT0$%&+/$"#;/&."<N0+)+)"*&N(,

$(<0+0$%&+/(+&($0&*"+&06.1#%)K01>&N$).0&$01(+0LFA&+"&(++$(.+&*0[&.#%+"<0$%&(*L&$0+()*&06)%+)*;&"*0%H&

?"&K($>)*;&L0;$00%4&+/0&N$).0&."<N($)%"*&+""1%&%>%+0<(+).(11>&L)%N1(>&+/0&T"11"[)*;&./($(.+0$)%+).%&

"T&"TT0$%F2V

+/0&+>N0&"T&eT#01]&B010.+$).)+>&"*1>4&;(%&"*1>4&"$&L#(1,T#01&"TT0$%Cc

N(><0*+&(*L&5)11)*;&N"%%)5)1)+)0%F9&BL)$0.+&L05)+4&N(N0$&(*L&0,5)11)*;Cc

0*0$;>&%"#$.0&BT"%%)1&K0$%#%&$0*0[(510Cc

+/0&)*.1#%)"*&"T&(LL)+)"*(1&%0$K).0%&N$"K)L0L&5>&+/0&%#NN1)0$&+"&(++$(.+&."*%#<0$%4&0)+/0$&(;()*%+&

N(><0*+&"$&;$(+)%&B<0+0$&$0(L)*;4&0,5)11)*;4&)*%#$(*.0&%0$K).0%4&<()*+0*(*.04&%#N0$<($P0+&N")*+%4&

;)T+%&0+.HCc&(*L&

"+/0$&B.#%+"<0$&N"%+,%[)+./&%(+)%T(.+)"*&$(+)*;%CH

MF& G10.+$).)+>&(*L&;(%&."*%#<0$%&)*&W<%+0$L(<4&:0$1)*4&!"N0*/(;0*4&h01%)*P)&(*L&'+".P/"1<&($0&T$00&

+"&./""%0&T$"<&(<"*;&+/0&/);/0%+&*#<50$&"T&%#NN1)0$&"TT0$%4&[)+/&"*&(K0$(;0&223&"TT0$%&(K()1(510&

T$"<&(*&(K0$(;0&"T&MF&%#NN1)0$%&B%00&?(510&8CH&!(N)+(1&.)+)0%&"T&."#*+$)0%&(NN1>)*;&$0;#1(+0L&N$).0%&+"&

,

50$%&"T&%#NN1)0$%&(*L&"TT0$%FF4&[/)1%+&."#*+$)0%&)*&[/)./&$0;#1(+0L&N$).0%&06)%+&+";0+/0$&[)+/&(&$01(+)K01>&

%+$"*;&*"*,$0;#1(+0L&<($P0+&B:$#%%01%4&-(L$)L4&0+.HC&+0*L&+"&(NN0($&)*&+/0&<)LL10&"T&+/0&./($+H&

MM& W1+/"#;/&+/0&*#<50$&"T&"TT0$%&(K()1(510&+"&0*0$;>&."*%#<0$%&K($)0%&;$0(+1>&T$"<&"*0&.(N)+(1&+"&(*,

"+/0$4&+/0$0&($0&"*&(K0$(;0&D3&010.+$).)+>&(*L&FF&;(%&"TT0$%&BT$"<&(*&(K0$(;0&A2&(*L&8F&%#NN1)0$%4&

$0%N0.+)K01>C&N0$&.(N)+(1&.)+>&(K()1(510&+"&."*%#<0$%&+/$"#;/&N$).0&."<N($)%"*&+""1%H&S*&(LL)+)"*&+"&

/);/0%+FM&010.+$).)+>&"TT0$%&(*L&50+[00*&+/0&1"[0%+&(*L&/);/0%+&;(%&"TT0$%&)*&+/0&<(R"$)+>&"T&."#*+$)0%4&

0%N0.)(11>&)*&:$#%%01%&T"$&010.+$).)+>&"TT0$%4&(*L&)*&+/0&.(N)+(1&.)+)0%&"T&Q#60<5"#$;4&d0$<(*>4&'[0,

L0*FD FEH&

F8

(*L&8F4333&P_&$0%N0.+)K01>&)*&G#$"N0(*&.(N)+(1&.)+)0%&[0$0&%.$00*0LH&?[0*+>&G#$"N0(*&."#*+$)0%&[0$0&(*(1>%0L&T"$&010.+$).)+>&

"TT0$%&[)+/&$0;($L&+"&+>N0&"T&0*0$;>&N$).)*;4&L#(1,T#01&(*L&;$00*&"TT0$%&(*L&T$00&(LL)+)"*(1&%0$K).0%&B:#1;($)(4&!>N$#%4&d$00.04&

Q)+/#(*)(4&Q(+K)(4&-(1+(&(*L&O"<(*)(&($0&*"+&)*.1#L0L4&(%&"*1>&"*0&"TT0$&[(%&"5+()*0L&T$"<&+/0)$&$0%N0.+)K0&$0;#1(+"$4&[/)10&)*&+/0&

S*&+/0&.(%0&"T&;(%&"TT0$%4&+/0&(*(1>%)%&"T&(11&T"#$&.(+0;"$)0%&[(%&."<N10+0L&T"$&82&G#$"N0(*&."#*+$)0%&BG%+"*)(4&\"1(*L4&7)*1(*L4&

Q)+/#(*)(4&Q(+K)(4&:#1;($)(4&d$00.04&!$"(+)(&(*L&O"<(*)(&($0&*"+&)*.1#L0L4&(%&"*1>&"*0&"TT0$&[(%&"5+()*0L&T$"<&+/0&$0%N0.+)K0&

FA& e'"T+0$]&*"*,N$).0&010<0*+%&BT"$&06(<N104&(&%#NN1)0$]%&5$(*L&*(<04&1".(+)"*4&+>N0&"T&"[*0$%/)N4&[/0+/0$&T"$0);*Y/"<04&N$)K(+0Y

N#51).&0+.HC&(1%"&(TT0.+&."*%#<0$&./").0H&h"[0K0$4&+/0%0&.(**"+&50&(*(1>%0L&)*&L0+()14&%)*.0&+/0&%.$00*)*;&"T&N$).0&."<N($)%"*&

+""1%&$0K0(1%&1)<)+0L&$0%#1+%&[)+/&$0;($L&+"&+/0&eN%>./"1";).(1]&(%N0.+%&"T&+/0&./").0&(*L&N"N#1($)+>&"T&+/0&"TT0$H

F2& 7"$&(*&06/(#%+)K0&1)%+&"T&+/0&N$).0&."<N($)%"*&%)+0%4&%00&W**06&DH

F9

"$&>0($H&'+(*L($L&N(N0$&5)11)*;&)*.1#L0%&N(><0*+&"T&+/0&5)11&T"$&+/0&0*0$;>&."*%#<0L&"$4&)T&#%)*;&(&N$0N(><0*+&<0+0$4&T"$&(&%0+&

(<"#*+H

FF& ?/)%&)%&0)+/0$&L#0&+"&+/0&T(.+&+/(+&*"&N$).0&."<N($)%"*&+""1%&06)%+&"$&50.(#%0&"*1>&(&$0;#1(+0L&N$).0&[(%&N$"K)L0L&5>&=OW%H

FM& ?/0&/);/0%+&(*L&1"[0%+&83f&N0$.0*+)10%&[0$0&06.1#L0LH

FD

FE& '00&'0.+)"*&AH2H8&"*&N$).0&."<N0+)+)"*H
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MD& ?(510&8&N$0%0*+%& +/0& +>N0%&"T&"TT0$&(K()1(510&(*L& +/0&*#<50$&"T&%#NN1)0$%&N$"K)L)*;& +/0<&)*&0(./&

7$(*.04&d0$<(*>4&d$0(+&:$)+()*FX

N$"L#.+%&T"$&010.+$).)+>&(*LY"$&;(%&."*%#<0$%&)*&(LL)+)"*&+"&L)TT0$0*+1>&N$).0L&"TT0$%H&

FX
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J0.0<50$&A382

6.)$7#/'0?!('M+,+B+8#'9@.A#EB#$SM#7#EB#$'34:P>'+"2'0?!('7+*7)*+,-."8

@.,#8/'JD#'2+,+'$#C#$',.'7+H-,+*'7-,-#8K'#Z7#H,'C.$',D#'6O#2-8D'"+,)$+*'%+8'.CC#$8K'OD#$#',D#'2+,+'$#C#$',.'+'A#$&'*-E-,#2'+$#+'.C'6O#2#"'

O-,D'+"'#Z-8,-"%'"+,)$+*'%+8'"#,O.$F'[',D#'G.,D#"B)$%'+$#+I'JD#'")EB#$'-"'B$+7F#,'$#C#$8',.',D#'")EB#$'.C'8)HH*-#$8'.CC#$-"%'#*#7,$-7S

-,&'+"2;.$'%+8'.C'+'7#$,+-"',&H#I'c+$-+B*#'.CC#$8'+$#'".,'H$#8#",#2K'+8',D#&',#"2',.'B#'.CC#$#2'+8'+'2#C+)*,'.H,-."I'X-Z#2'+"2'8H.,SH*)8'

.CC#$8K'D.O#A#$K'#ZD-B-,'8-%"8'.C'H$.2)7,'2-CC#$#",-+,-."'C$.E',D#'8)HH*-#$'H.-",'.C'A-#OI'^"*&'."#'#*#7,$-7-,&'.CC#$'O+8'.B,+-"#2'C$.E',D#'

$#%)*+,.$8'.C'1)*%+$-+K'?&H$)8K'Y-,D)+"-+K'Y+,A-+K'V+*,+'+"2'(.E+"-+I'0*,D.)%D'8#A#$+*'#*#7,$-7-,&'.CC#$8'#Z-8,'."',D#'H$-7#'7.EH+$-8."'

!8,."-+K'2+,+'7."7#$"-"%',D#',&H#'.C'.CC#$8'-8'*-E-,#2I'X.$',D#'%+8'.CC#$8'.C',D#'0)8,$-+"K'6O#2-8DK'6*.A+F-+"'+"2'6*.A#"-+"'8-,#8K'"."#'

.C',D#'E.8,'$#H$#8#",+,-A#',&H#8'."',D#'H$-7#'7.EH+$-8."',..*'.CC#$#2'B&',D#'6O#2-8D'8)HH*-#$8K'+*,D.)%D',D#'")EB#$'.C'+**'.CC#$8'-8'

,D$.)%D',D#'8)HH*-#$8h'O#B8-,#8]'D.O#A#$K'+8'.C'6#H,#EB#$'34:=K'3='%+8'.CC#$8'O#$#'+A+-*+B*#',.'7."8)E#$8'-"',D#'8+E#'+$#+I'JD#'

")EB#$'.C'2)+*SC)#*'.CC#$8'-"'0E8,#$2+E'+"2'V+2$-2'.CC#$#2',.'#*#7,$-7-,&'7."8)E#$8'-8'#8,-E+,#2',.'B#'8-E-*+$',.',D#'")EB#$'.C'2)+*S

C)#*'.CC#$8',.'%+8'7."8)E#$8K'-I#I'D-%D#$',D+"'H$#8#",#2'-"',D#'J+B*#I'X.$'0,D#"8K'OD-*8,'C.)$'.CC#$8'D+A#'B##"'-"7*)2#2'-"',D#'+"+*&8-8K'

V+2$-2]'D.O#A#$K'.CC#$8'7.",+-"-"%',D#8#'8#$A-7#8'2.'".,'+HH#+$'-"',D#'J+B*#K'+8',D#&'+$#')8)+**&'.CC#$#2'+%+-"8,'+'C##I'X.$'V+*,+K'

@.$,D#$"'U$#*+"2K'?&H$)8'+"2'@.$O+&K'-"C.$E+,-."'."'%+8'.CC#$8'O+8'".,'7.**#7,#2I'U"'1#*%-)EK',D#'L"-,#2'\-"%2.E'+"2'-"'U,+*&K'2)+*S

C)#*'.CC#$8',.'%+8'7."8)E#$8'*+B#**#2'+8'%$##"'.CC#$'."*&'%$##"'#*#7,$-7-,&I'JD#'")EB#$8'+$#'D-%D*-%D,#2'-"'$#2'C.$'A-8-B-*-,&I'M)+*SC)#*'

.CC#$8'2.'".,'+HH#+$'-"',D#'H$-7#'7.EH+$-8."',..*'-"7*)2#2'-"',D-8'+"+*&8-8]'D#"7#',D#'")EB#$'.C'2)+*SC)#*'.CC#$8'8D.O"'-8'4I'077.$2-"%'

,.'!S?.",$.*K'D.O#A#$K'2)+*SC)#*'.CC#$8'+$#'.CC#$#2'B&'+,'*#+8,',O.'8)HH*-#$8I'

!"#$%&'$'%( )*+

,-./%&(0
1.23#&0
-40-44#&+0

5+.66"'#&+7

8'9#:0-44#&+0
5/.23#&0-40
+.66"'#&+7

;6-%<3*+#:0
-44#&+0

5/.23#&0-40
+.66"'#&+7

=.*"04.#"0
-44#&+0

5/.23#&0-40
+.66"'#&+7

)&##/0-44#&+0
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.C *'%&+/) '%&+) $ $ +(%&3) $ /$%&,) +&+) #(%&,) $ 3%&*)

C. *,7%&/+) '++&37) 7/%&,,) $ '$,%&,() $ +,%&,) $ $ $ $



43

A C E R / C E E R  A N N U A L  R E P O R T  O N  T H E  R E S U L T S  O F  M O N I T O R I N G  T H E  I N T E R N A L  E L E C T R I C I T Y  A N D  N A T U R A L  G A S  M A R K E T S  I N  2 0 1 3

2.2.3.1 Type of energy pricing as a di erentiating element 
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2.2.3.2 Other elements of o er diversi"cation
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DE& ?/0&+>N0&"T& T$00&(LL)+)"*(1&%0$K).0%&"TT0$0L&+"&010.+$).)+>&."*%#<0$%&K($)0%H& S*& +/0&.(N)+(1&.)+)0%&"T&

d$0(+&:$)+()*4&S$01(*L4&S+(1>&(*L&'1"K0*)(4&(LL)+)"*(1&%#N0$<($P0+&1">(1+>,.($L&N")*+%&($0&;$(*+0L&+"&

*0[&.#%+"<0$%H&S*&-(L$)L4&1">(1+>&N")*+%&($0&."<<"*4&(*L&<()*+0*(*.0&)%&;#($(*+00L&+"&."*%#<,

0$%&"*&%"<0&"TT0$%4&5#+&(+&(LL)+)"*(1&."%+4&[/)10&)*&`)0**(&(*L&!"N0*/(;0*4&T$00&%0$K).0%&)*.1#L0&

./(*.0&+"&[)*&(&N$"L#.+&"T&(&/);/&<"*0+($>&K(1#0H&S*&Q)%5"*4&(LL)+)"*(1&T$00&%0$K).0%&$01(+0&+"&L)%,

."#*+%&"TT0$0L&+"&."*%#<0$%&%/"NN)*;&(+&%010.+0L&$0+()10$%H

DX& !"<N($0L&+"&+/0&010.+$).)+>&"TT0$%4&;(%&"TT0$%&10%%&T$0U#0*+1>&)*.1#L0&T$00&(LL)+)"*(1&%0$K).0%H&S*&Q"*,

L"*4&AX&"#+&"T&EE&;(%&"TT0$%&)*.1#L0&T$00&(LL)+)"*(1&%0$K).0%&%#./&(%&%#N0$<($P0+&1">(1+>&.($L%4&;)T+&

K"#./0$%4&./($)+>&L"*(+)"*%&(*L&)*+0$0%+&$0[($L%&"*&.$0L)+&5(1(*.0%H&S*&-(L$)L4&D&"#+&"T&X3&;(%&"TT0$%&

)*.1#L0&$0N()$&%0$K).0%4&[/)10&K($)"#%&L)%."#*+%&($0&"TT0$0L&+"&."*%#<0$%&)*&Q)%5"*H&^*0&;(%&"TT0$&)*&

O"<0&)*.1#L0%&$0[($L&N")*+%&(%&(*&(LL)+)"*(1&T$00&N$"L#.+&+"&;(%H

7>'M)+*SC)#*'.CC#$8 '

E3& J#(1,T#01&"TT0$%&N$0K()1&)*&."#*+$)0%&[)+/&(&+$(L)+)"*(11>&/);/0$&."*%#<N+)"*&"T&;(%MXH&S*&Q"*L"*4&<"$0&

+/(*&F3f&"T&(11&"TT0$%&(K()1(510&+"&010.+$).)+>&(*L&;(%&."*%#<0$%&($0&L#(1,T#01&"TT0$%H&S*&+/0&.(N)+(1&.)+,

)0%&"T&+/0&=0+/0$1(*L%4&'N()*&(*L&S$01(*L4&(1<"%+&/(1TD3&"T&(11&"TT0$%&"*&+/0&<($P0+&($0&L#(1,T#01&"TT0$%H&

S*&:$#%%01%4&(11&"TT0$%&T"$&+/0&%#NN1>&"T&;(%&($0&L#(1,T#01&"TT0$%H&

E8& d(%&L#(1,T#01&"TT0$%&($0&1"[0$&)*&N$).0&+/(*&%)*;10,T#01&"TT0$%H&_/)10&)*&Q"*L"*4&T"$&06(<N104&(&L#(1,

T#01&"TT0$&T"$&;(%&)%&"*&(K0$(;0&Mf&./0(N0$&+/(*&+/0&%)*;10&;(%&"TT0$4&+/)%&)%&*"+&+/0&.(%0&T"$&010.+$).)+>&

L#(1,T#01&"TT0$%4&[/)./&%00<&+"&50&%1);/+1>&<"$0&06N0*%)K0&+/(*&%)*;10&010.+$).)+>&"TT0$%&)*&Q"*L"*H&7"$&

T#$+/0$&L0+()1%&"*&+/0&N$).0&L)TT0$0*.0%&"T&%)*;10,&K%H&L#(1,T#01&"TT0$%4&%00&'0.+)"*&AH2HA&"*&*"*,N$).0&

010<0*+%H&

ME

."*%#<0$&"T&010.+$).)+>& T"$&010.+$).)+>&(*L&;(%&B(*&010.+$).)+>&L#(1,T#01&"TT0$C4&"$& +"&(&;(%&."*%#<0$& T"$& +/0&%#NN1>&"T&;(%&(*L&

010.+$).)+>&B(&;(%&L#(1,T#01&"TT0$CH

MX& ?/0&)*T"$<(+)"*&)%&5(%0L&"*&"TT0$%&T$"<&N$).0&."<N($)%"*&+""1%&[/)./&<(>&%"<0+)<0%&*"+&%/"[&L#(1,T#01&"TT0$%H

D3& S*&+/0&=0+/0$1(*L%&(*L&'N()*4&+/0&*#<50$&"T&L#(1,T#01&"TT0$%&+"&010.+$).)+>&."*%#<0$%&)%&0%+)<(+0L&+"&50&/);/0$&+/(*&.(N+#$0L&

)*& +/0&(*(1>%)%&%/"[*H& S*& +/0&=0+/0$1(*L%4& )*&N($+).#1($4&(NN$"6)<(+01>&E3f&"T&(11&/"#%0/"1L%&($0&%#NN1)0L& +/$"#;/&L#(1,T#01&

%#NN1)0$%&"TT0$&+/0<&)*&W#%+$)(H&
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7);#$0&8FV&& '/($0&"T&L#(1,T#01&"TT0$%&)*&+/0&+"+(1&*#<50$&"T&"TT0$%&T"$&(&%010.+)"*&"T&."#*+$)0%&[/0$0&L#(1,

6.)$7#/'0?!('M+,+B+8#'9@.A#EB#$SM#7#EB#$'34:P>'+"2'0?!('7+*7)*+,-."8

@.,#8/'JD#'")EB#$'.C'2)+*SC)#*'.CC#$8'-"',D#'@#,D#$*+"28'+"2'6H+-"'.CC#$#2',.'#*#7,$-7-,&'7."8)E#$8'-8'#8,-E+,#2',.'B#'8-E-*+$',.',D#'

")EB#$'.C'2)+*SC)#*'.CC#$8',.'%+8'7."8)E#$8K'-I#I'D-%D#$',D+"'7+H,)$#2'-"',D#'+"+*&8-8I'

EA& ?/0&."<<"L)+>&N$).0&)*&(*&"TT0$&)%&"*1>&"*0&010<0*+&L0+0$<)*)*;&N$).0H&^+/0$&010<0*+%&(1%"&+0*L&+"&

50&[)L01>&(NN($0*+&(.$"%%&+/0&G#$"N0(*&N$).0&."<N($)%"*&+""1%H&_/0*&)+&."<0%&+"&L)%N1(>)*;&+/0&

L)TT0$0*+)(+)*;&010<0*+%&"T&(*&"TT0$&+/(+&)%&L0%);*0L&+"&(++$(.+&."*%#<0$%&+"&5#>&+/0&."<<"L)+>&T$"<&

+>N0&"T&T#014&%"#$.0&"T&0*0$;>&"$&(LL)+)"*(1&%0$K).0%H&?/0&.(N)+(1&.)+)0%&"T&S$01(*L4&7$(*.04&d0$<(*>&

(*L&="$[(>&(1%"&%/"[&%"<0&L)K0$%)+>&)*&+0$<%&"T&+/0&N$).0&010<0*+%&"T&"TT0$%&+/(+&($0&*"+&06.1#%)K01>&

N$).0&$01(+0LH&S*&"+/0$&<($P0+%4&+/0&L)K0$%)+>&"T&"TT0$%&)%&0)+/0$&1)<)+0L4&*"*,06)%+0*+&"$&.(**"+&50&(%,

%0%%0LH&?/0&)<N(.+&"T&."*%#<0$&./").0&L(+(&"*&."*%#<0$&%[)+./)*;&(*L&."<N0+)+)"*&)%&(%%0%%0L&)*&

[/(+&T"11"[%H&
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2.3 The level of competition in retail electricity and gas markets 

E2& ,

N1>&%)L0&."<N0+)+)"*&10K01%&5>&(*(1>%)*;&5"+/&N$).0&(*L&*"*,N$).0&."<N0+)+)"*&T(.+"$%4&(*L&+/0*&+#$*%&

+"&+/0&L0<(*L&%)L0&+"&0K(1#(+0&."*%#<0$&%[)+./)*;&50/(K)"#$H&?/0&(*(1>%)%&()<%&+"&0K(1#(+0&+/0&

)<N(.+&"T&."<N0+)+)"*&10K01%&"*&$0+()1&N$).0&T"$<(+)"*4&(*L&N($+).#1($1>&[/>&+/0&0*0$;>&."<N"*0*+&"T&

E9& ?"&(LL$0%%&+/0%0&U#0%+)"*%4&+/0&%0.+)"*&06N1"$0%&+/0&0K"1#+)"*&"T&(&$(*;0&"T&<($P0+&."<N0+)+)"*&)*,

L).(+"$%&50+[00*&A33E&(*L&A382H&?/0&)*L).(+"$%&(%%0%%0L&($0V&<($P0+&."*.0*+$(+)"*&10K01%4&<($P0+&

0*+$>Y06)+&10K01%4&<($P,#N%4&+/0&$01(+)"*%/)N&50+[00*&[/"10%(10&(*L&$0+()1&0*0$;>&."<N"*0*+&N$).0%4&

N$).0&L)%N0$%)"*4&%[)+./)*;&(.+)K)+>&(*L&."*%#<0$&06N0$)0*.0%H&?/0&)*+0$$01(+)"*%&"T&+/0%0&)*L).(+"$%&

($0&(1%"&(*(1>%0LH&

EF& ?/0&$0(%"*)*;&50/)*L&+/0&%010.+)"*&"T&+/0%0&)*L).(+"$%&)%&+/(+&+/0&/);/0$&+/0&*#<50$&"T&."<N0+)*;&

%#NN1)0$%&)*&(&<($P0+&B(%%0%%0L&T$"<&."*.0*+$(+)"*&(*L&<($P0+&0*+$>&)*L).(+"$%C4&+/0&%<(110$&$0+()1&

<($;)*%&%/"#1L&50&B<($P,#N&)*L).(+"$%CH&S*&+/0&N$0%0*.0&"T&."<N0+)+)K0&(*L&1)U#)L&[/"10%(10&<($P0+%&

,

+)"*%/)N&[)+/&[/"10%(10&<($P0+&N$).0%&B(%%0%%0L&+/$"#;/&+/0&0K"1#+)"*&"T&[/"10%(10&(*L&$0+()1&N$).0&

)*L).(+"$%CH&\$).0&L)%N0$%)"*&10K01%&<(>&N$"K)L0&(&<0(%#$0&"T&+/0&10K01&"T&N$).0&."<N0+)+)"*&(<"*;&

%#NN1)0$%&(*L&"*&+/0&<(+#$)+>&"T&+/0&<($P0+H&WLL)+)"*(11>4&%[)+./)*;&$(+0&)*L).(+"$%&[)11&%0$K0&+"&)*L),

.(+0&[/)./&."<N0+)+)K0&N/(%0&(&<($P0+&)%&)*&(*L&/"[&."*%#<0$%&$0%N"*L&+"&."<N0+)+)"*D8H&

2.3.1 Market structure

EM& J)TT0$0*+&+>N0%&"T&."<N0+)+)"*&<(>&($)%0&(%&(&$0%#1+&"T&L)TT0$0*+&<($P0+&%+$#.+#$0%H&?/)%&%#5,%0.+)"*&

."*%)L0$%&%"<0&"T&+/0&)%%#0%&$01(+0L&+"&+/0&%+$#.+#$0&"T&010.+$).)+>&(*L&;(%&$0+()1&<($P0+%&5>&1""P)*;&

(+&/"[&."*.0*+$(+0L&<($P0+%&($0&(+&*(+)"*(1&10K014&0*+$>&(*L&06)+&(.+)K)+>&(*L&(+&+/0&L0;$00&"T&<($P0+&

."*%"1)L(+)"*&(+&+/0&G#$"N0(*&10K01H&

Market concentration

ED& ?/0&10K01&"T&."*.0*+$(+)"*&)%&(*&)<N"$+(*+&)*L).(+"$&"T&(&<($P0+&%+$#.+#$0H&S*&;0*0$(14&(&/);/&*#<50$&

"T&%#NN1)0$%&(*L& 1"[&<($P0+&."*.0*+$(+)"*& )*L).0%&($0&%00*&(%& )*L).(+"$%&"T&."<N0+)+)K0&<($P0+%H&

7);#$0&8M&)11#%+$(+0%&+/0&10K01&"T&."*.0*+$(+)"*&"T&G#$"N0(*&$0+()1&<($P0+%&(+&+/0&*(+)"*(1&10K01DA& )*&

A3824&06N$0%%0L&5"+/&(%&+/0&%#<&"T&+/0&<($P0+&%/($0%&"T&+/0&T"#$&1($;0%+&%#NN1)0$%&)*&(&<($P0+&B)H0H&
D2&BhhSCH&!O9&(*L&hhS&($0&+/0&<"%+&."<<"*1>&

#%0L&<0(%#$0%&"T&<($P0+&."*.0*+$(+)"*H&

D8& h);/0$&K(1#0%&"T&0*+$>&(*L&%[)+./)*;&%#;;0%+&(&<"$0&."<N0+)+)K0&<($P0+&N/(%0c&<0(*[/)10&<"$0&%+(5)1)%0L&K(1#0%&<(>&)*L).(+0&

+/(+&+/0&."<N0+)+)"*&)%&%+(510&"$&+/(+&0*+$>&(*L&+/(+&."<N0+)+)"*&5($$)0$%&<(>&06)%+H

DA& ?/0&<#1+)N10& *#<50$%&"T& %#NN1)0$%& $0N"$+0L& )*& +/)%& %0.+)"*&(+& *(+)"*(1& 10K01&<(>&L)%;#)%0& +/0& T(.+& +/(+& (+& +/0& $0;)"*(1& "$& (+&

L)%+$)5#+)"*&10K01&)*&(*&-'4&."*%#<0$%&<(>&/(K0&<"$04&5#+&(1%"&(&K0$>&1)<)+0L&*#<50$&"T4&%#NN1)0$%&+"&./""%0&T$"<4&"$&)*&%"<0&

N$"L#.+&<($P0+H

D2

$(*;0&T$"<&3&+"&8343334&[/0$0&3&)*L).(+0%&K0$>&1"[&."*.0*+$(+)"*&(*L&834333&)*L).(+0%&+/0&N$0%0*.0&"T&(&."<N10+0&<"*"N"1>H&

h"$)g"*+(1&$0L&1)*0%&%/"[&hhS&"T&84333&(*L&A4333&(%&N0$&+/0&G#$"N0(*&!"<<)%%)"*]%&;#)L01)*0%c&(&<($P0+&.(*&50&$0;($L0L&(%&

."*.0*+$(+0L&)T&)+%&hhS&)%&(5"K0&+/0&84333&10K014&(*L&/);/1>&."*.0*+$(+0L&)T&)+&)%&(5"K0&A4333H
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6.)$7#/'M+,+E."-,.$h8'2+,+'934:=>'+"2'0?!('7+*7)*+,-."8

@.,#/'077.$2-"%',.',D#'M),7D'$#%)*+,.$'0?VK'?(='2+,+'C.$',D#'@#,D#$*+"28'-8'2-CC#$#",/'-I#I'#*#7,$-7-,&/'e5IeQK'%+8/'ePIeQI

EE&

?/0&.#<#1(+)K0&<($P0+&%/($0%&"T&+/0&T"#$&1($;0%+&%#NN1)0$%&($0&<"$0&+/(*&DFf4&(*L&hhS&)%&(5"K0&

+/0&A4333&10K01&)*&<(*>&."#*+$)0%H&?/0&/);/&10K01&"T&."*.0*+$(+)"*&)*L).(+0%&+/(+&$0+()1&."<N0+)+)"*&)*&

<(*>&."#*+$)0%&)%&%+)11&*"+&[011&L0K01"N0L4&(&T(.+"$&"T+0*&#%0L&5>&*(+)"*(1&(#+/"$)+)0%&+"&R#%+)T>&$0+()1&

N$).0&$0;#1(+)"*H&

Entry and exit activity 

EX& 7);#$0&8D&%/"[%&+/0&0*+$>&(*L&06)+&(.+)K)+>&(*L&+/0&*#<50$&"T&*(+)"*[)L0&010.+$).)+>&(*L&;(%&%#NN1)0$%&

)*&+/0&K($)"#%&."#*+$)0%&(+&+/0&0*L&"T&A3824&(*L&+/0$0T"$0&N$"K)L0%&T#$+/0$&)*%);/+&)*+"&+/0&%+$#.+#$0&

"T&+/0&<($P0+H&
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*(+)"*[)L0&/"#%0/"1L&%#NN1)0$%&)*&A382&Bf&(*L&*#<50$&"T&%#NN1)0$%C

6.)$7#/'?!!('@+,-."+*'U"2-7+,.$8'M+,+B+8#'934:=>

@.,#8/'M+$F#$'8D+2#8'.C'B*)#'+"2'&#**.O'B+$8'-"2-7+,#',D+,',D#'")EB#$'.C'+7,-A#'"+,-."O-2#'8)HH*-#$8'-8'2#7$#+8-"%I'J.'E+F#',D#'%$+HD'

7*#+$#$K',D#'$-%D,SD+"2'87+*#'9")EB#$'.C'"+,-."O-2#'8)HH*-#$8>'-8'*-E-,#2',.'54I

X3& G*+$>&(*L&06)+&(.+)K)+>&/(%&500*&(%%0%%0L&(%&+/0&N0$.0*+(;0&"T&*0+&*0[&%#NN1)0$%&)*&+/0&<($P0+&)*&(&

;)K0*&>0($&)*&."<N($)%"*&[)+/&+/0&+"+(1&*#<50$&"T&06)%+)*;&%#NN1)0$%H&7"$&0(./&>0($4&(5%"1#+0&K(1#0%D9&

X8& ,

)+>&)*+"&/"#%0/"1L&<($P0+%&B0H;H&'1"K(P)(4&d0$<(*>4&h#*;($>4&G%+"*)(&(*L&d$00.0&)*&+/0&010.+$).)+>&

/"#%0/"1L&<($P0+4&(*L&'1"K(P)(4&'1"K0*)(4&:01;)#<&(*L&+/0&!g0./&O0N#51).&)*&+/0&;(%&/"#%0/"1L&

<($P0+CH&S*&(&*#<50$&"T&-'%&B0H;H&:#1;($)(4&!>N$#%4&G%+"*)(&(*L&-(1+(&)*&+/0&010.+$).)+>&/"#%0/"1L&

<($P0+4&(*L&\"1(*L4&Q#60<5"#$;4&Q)+/#(*)(4&Q(+K)(&(*L&d$00.0&)*&+/0&;(%&/"#%0/"1L&<($P0+C4&*"&

0*+$>&(*L&<(>&50&06(.0$5(+)*;&$(+/0$&+/(*&T(.)1)+(+)*;&."<N0+)+)"*H

XA& ?/0&0*+$>&(*L&06)+&(.+)K)+>&)*&+/0&d$00P&010.+$).)+>&<($P0+&(NN0($%&K0$>&/);/4&5#+&+/)%&)%&<()*1>&L#0&+"&

+/0&T(.+&+/(+&+/0&*#<50$&"T&%#NN1)0$%&/(1K0L&)*&A38A&BT$"<&8A&+"&MC&L#0&+"&+/0&<($P0+&%#%N0*%)"*&"T&

T"#$&$0+()1&010.+$).)+>&%#NN1)0$%&T"$&)*.#$$)*;&"K0$L#0&L05+%&+"&+/0&%>%+0<&(*L&<($P0+&"N0$(+"$%4&(*L&

+/0&[)+/L$([(1&"T&+["&%#NN1)0$%&T$"<&+/0&$0+()1&<($P0+H&

X2& '[0L0*&(*L&J0*<($P&/(K0&+/0&<"%+&*(+)"*[)L0&010.+$).)+>&%#NN1)0$%&BXD&(*L&9X&$0%N0.+)K01>C4&[/)10&
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Case Study 1: The Swedish retail market with four bidding zones
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Minor di erences in margins between suppliers in di erent bidding areas
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Market consolidation on European level77 
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Switching behaviour
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