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Une saisine du comité de réglement des différends et des sanctions (le « CORDIS » ou le « comité ») a été introduite
par la présidente de la Commission de régulation de I’énergie (la « CRE ») et enregistrée le 27 janvier 2023, sous le
numéro 01-40-23, a I'’encontre de la société Engie.

Elle est relative a la méconnaissance, par la société Engie (« Engie »), du réglement (UE) n°1227/2011 du Parle-
ment européen et du Conseil du 25 octobre 2011 concernant l'intégrité et la transparence du marché de gros de
I’énergie (le « reglement REMIT »).

1. Procédure suivie par la Commission de régulation de I'énergie

1.1.Demande d’informations

Dans le cadre de sa mission de surveillance prévue a l'article L. 131-2 du code de I'énergiel, le directeur général
de la CRE a adressé, le 6 juillet 2020, a la directrice générale de la société Engie, une demande d’informations
relatives a des publications sur le site de transparence de la société « Réseau de transport d’électricité » (« RTE »),
durant I'année 2019, concernant des indisponibilités planifiées et fortuites de certaines des entités de production
d’électricité exploitées en France métropolitaine par la société Engie.

Par une lettre du 2 septembre 2020, Mme L. K., directrice juridique de I'entité Global Energy Management au sein
d’Engie et M. L. C., directeur des risques de I'entité Global Energy Management au sein d’Engie, ont transmis des
éléments de réponse.

1.2.Ouverture d’'une enquéte

Les informations transmises par la société Engie ont conduit la CRE a ouvrir une enquéte en application de l'article
L. 135-3 du code de I'énergie?, afin de déterminer si la société Engie et sa filiale Engie Global Markets (« EGM »)
s’étaient livrées, entre le 1¢r janvier 2019 et le 31 décembre 2020, a des pratiques susceptibles de constituer des
manquements aux dispositions des articles 3 et 4 du réglement REMIT.

1 Aux termes du premier alinéa de I'article L. 131-2 du code de I'énergie : « La Commission de régulation de I'énergie surveille, pour I'électricité
et pour le gaz naturel, les transactions effectuées entre fournisseurs, négociants et producteurs, les transactions effectuées sur les marchés
organisés ainsi que les échanges aux frontiéres ».

2 Aux termes de I'article L. 135-3 du code de I'énergie : « Les agents de la Commission de régulation de I'énergie habilités a cet effet par le
président procédent aux enquétes nécessaires pour I'accomplissement des missions confiées a la commission ».
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Par une lettre du 18 mars 2021, le président de la CRE a informé la société Engie de I'ouverture d’une enquéte
(référencée « CRE-03-2021-0ON ») et de la désignation de M. Ouili Nana en tant qu’agent enquéteur.

1.3.Demandes de I'agent enquéteur

Par une lettre du 25 juin 2021, 'agent enquéteur a envoyé une premiére demande d’informations concernant
notamment I'organisation des activités d’optimisation et de couverture d’Engie et d’EGM, I’ensemble des ordres
transmis par Engie a EGM relatifs au marché de I'électricité émis entre le 1¢ janvier 2019 et 31 décembre 2020
avec une maturité inférieure a une semaine, les procédures internes mises en ceuvre par Engie afin de garantir la
conformité de son activité de trading avec le réglement REMIT, les centrales de production qu’elle exploitait et les
publications relatives a des indisponibilités.

Par une lettre du 30 septembre 2021, Mme K. a répondu, pour le compte d’Engie, a la premiére demande d’infor-
mations.

Par une lettre du 18 janvier 2022, I'agent enquéteur a envoyé une deuxieme demande d’informations concernant
I’activité de négoce d’Engie ainsi que certaines indisponibilités d’installations de production.

Par une lettre du 18 février 2022, Mme K. a répondu, pour le compte d’Engie, a la seconde demande d’informations.
1.4. Notification d’un procés-verbal

Le 10 octobre 2022, I'agent-enquéteur a établi le procés-verbal n° CRE-03-2021-ON, en application de l'article
L. 135-12 du code de I’énergies.

Ce procés-verbal expose, tout d’abord, la procédure suivie par la CRE, les faits a I'origine de I'ouverture de I'enquéte,
le périmétre de cette derniére (entités, période et marchés visés) et des éléments relatifs notamment a
I'organisation et aux activités d’Engie et d’EGM ainsi qu’aux procédures internes de ces deux sociétés en lien avec
les articles 3 et 4 du réglement REMIT.

Le procés-verbal présente, ensuite, une analyse approfondie de I'objet de I'enquéte, centrée sur la période allant
de janvier 2019 a décembre 2020, au regard du comportement d’Engie et d’EGM et des réponses apportées par
ces sociétés. Il centre son analyse sur huit occurrences, définies par le couple « unité de production/durée de
I'indisponibilité », réparties sur sept journées, concernant les centrales « DK6 » et « Cycofos ».

Au terme de cette analyse, le procés-verbal conclut que :

-« 1. la société ENGIE a méconnu les dispositions de I'article 4(1) du REMIT en (i) publiant hors du temps utile des
informations privilégiées a neuf (9) reprises, (ii) en publiant de maniére non effective des informations privilégiées
a sept (7) reprises, (iii) en publiant hors du temps utile et de maniére non effective a une (1) reprise, et (iv) en ne
publiant pas d’informations privilégiées en sa possession a six (6) reprises.

Concernant les publications identifiées et caractérisées par un retard, la société ENGIE, alors qu’elle détenait une
information privilégiée, ne I'a pas publié en temps utile a cing (5) reprises, I'a publié de maniére non effective a
deux (2) reprises, et I’a publié hors du temps utile et de maniére non effective a une (1) reprise.

En complément des publications identifi€es comme caractérisées par un retard, la société ENGIE, alors qu’elle
détenait une information privilégiée, ne I'a pas publiée en temps utile a quatre (4) reprises, ne I'a pas publié de
maniére effective a cinq (5) reprises, et ne I'a pas publiée a six (6) reprises.

2. la société ENGIE a méconnu les dispositions de I'article 3 sur I'interdiction des opérations d’initiés ; et ce a deux
(2) reprises.

La société ENGIE a manqué a une (1) reprise aux dispositions de I'article 3(i)(a) en effectuant des opérations de
négoce sur la base d’une information privilégiée.

3 Larticle L. 135-12 du code de I'énergie dispose que : « Lorsque le président de la Commission de régulation de I'énergie saisit le comité de
réglement des différends et des sanctions d’une demande de sanction pour les manquements mentionnés aux articles L. 134-25, L. 134-26,
L. 134-28 et L. 134-29, ces manquements sont préalablement constatés par les agents mentionnés a l'article L. 135-3. / Ces manquements
font I'objet de procés-verbaux qui, ainsi que les sanctions maximales encourues, sont notifiés a la ou aux personnes concernées et communi-
qués a la Commission de régulation de I’énergie et au ministre chargé de I'énergie dés lors que ces manquements ou sanctions portent sur les
activités de transport ou de stockage géologique de dioxyde de carbone. La ou les personnes concernées sont invitées a présenter leurs obser-
vations écrites ou orales dans un délai de quinze jours a compter de cette notification, sans préjudice des droits prévus a I'article L. 134-31 ».
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La société ENGIE a manqué a une (1) reprise aux dispositions de I’article 3(i)(b) en transmettant une information
privilégiée hors du cadre normal des fonctions des membres de Dispatch et de Short Term Trading, »
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Source : Procés-verbal, p. 29.

En revanche, le procés-verbal écarte tout manquement d’EGM aux dispositions des articles 3 et 4 du réglement
REMIT.

1.5.0bservations d’Engie en réponse au procés-verbal

Par une lettre du 7 novembre 2022, les conseils d’Engie ont transmis a la présidente de la CRE, au nom d’Engie,
des observations écrites en réponse au procés-verbal.

La société Engie conclut que les manquements allégués aux articles 3 et 4(1) du réglement REMIT sont
manifestement infondés.

Elle fait notamment valoir :

- que le procés-verbal opére une multiplication artificielle des manquements prétendument identifiés lors des huit
occurrences qui ont été analysées, ce qui laisse croire a I'existence de manquements graves et répétés alors que
le caractére erroné d’une information initiale relative a une indisponibilité entraine logiquement le caractére erroné
des mises a jour successives relatives a cette indisponibilité ;

- que les informations en cause ne sont pas des informations privilégiées au sens du réglement REMIT dés lors,
d’une part, que, pour de nombreuses occurrences, des informations relatives a I'indisponibilité ou au redémarrage
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d’une unité de production ne sont pas « précises » au sens du réglement REMIT et, d’autre part, que les informations
en cause ne sont pas susceptibles d’influencer de fagon sensible les prix des produits énergétiques de gros
auxquels se rapportent ces informations ;

- que le procés-verbal retient systématiquement comme tardive toute publication au terme d’un délai supérieur a
une heure, alors que ce délai de publication d’'une heure n’est qu’un standard de bonne pratique issu de
recommandations de I’Agence de coopération des régulateurs de I’énergie (ACER), lesquelles sont dépourvues de
caractére contraignant ;

- qu’aucun mangquement ne saurait lui étre reproché au titre des huit occurrences identifiées dans le procés-verbal
dés lors que les informations en cause ne sont pas des informations privilégiées au sens du réglement REMIT et
gu’a supposer méme que cela soit le cas, ces informations ont été publiées de facon effective et en temps utile ;

- que le manquement d’initié par utilisation d’une information privilégiée exige que soit démontrée la réalisation
d’'une opération en utilisant I'information privilégiée en cause; qu’en I'espéce, il n'est pas démontré que les
passages d’ordres reprochés auraient été effectivement influencés par les informations en cause ; que, par ailleurs,
certaines opérations ont été effectuées par des algorithmes paramétrés avant la survenue de I'indisponibilité en
cause ;

- que le manquement d’initié par transmission d’une information privilégiée suppose la transmission de
I'information a une autre personne ; que par suite, lorsque le manquement est poursuivi dans le chef de la personne
morale, une éventuelle transmission inappropriée en son sein ne saurait étre sanctionnée a ce titre ;

- que les informations contenues dans le fichier de netting ne peuvent étre considérées comme privilégiées et que
leur communication s’est opérée dans le cadre normal du fonctionnement de la société.

*

2. Saisine du comité de réglement des différends et des sanctions
Le 10 janvier 2023, la présidente de la CRE a, en application de I'article L. 134-25 du code de I'énergie4, saisi le
CoRDiS d’'une demande de sanction a I'encontre de la société Engie, en raison des manquements constatés dans
le procés-verbal du 4 octobre 2022.

Le 27 janvier 2023, le président du CoRDiS a accusé réception de cette demande de sanction, enregistrée sous le
n°01-40-23, et des piéces qui y sont annexées.

3. Instruction de la demande de sanction

Par une décision du 8 février 2023, prise en application de I'article R. 134-30 du code de I'énergie5, le président
du CoRDIS a désigné Mme Fanélie Ducloz en qualité de membre du comité en charge de I'instruction (la « membre
désignée »).

Le 29 mars 2023, la membre désignée a notifié a la directrice générale d’Engie, ainsi qu’aux conseils de cette
société, une copie de la saisine du CoRDIS et la décision de son président la désignant pour I'instruction de cette
demande. Compte tenu de la nature particuliére de certains éléments du dossier de saisine, la membre désignée
a invité Engie a se rendre dans les locaux de la CRE pour avoir acces a I'ensemble du dossier dont I'inventaire
détaillé était annexé a cette notification.

Le 15 mai 2023, la membre désignée a adressé aux conseils d’Engie une mesure d’instruction.

Le 16 juin 2023, les conseils d’Engie ont apporté des éléments de réponse a cette mesure d’instruction.

4 Le troisiéme alinéa de I'article L. 134-25 du code de I'énergie dispose que « Le comité de réglement des différends et des sanctions peut
également, soit d'office, soit a la demande du (...) président de la Commission de régulation de I'énergie, (...) sanctionner les manquements aux
régles définies aux articles 3, 4, 5, 8, 9 et 15 du réglement (UE) n°® 1227/2011 du Parlement européen et du Conseil du 25 octobre 2011
concernant l'intégrité et la transparence du marché de gros de I'énergie (...) »

5 L’article R. 134-30 du code de I'énergie dispose que : « Pour chaque affaire, le président du comité de réglement des différends et des
sanctions désigne un membre de ce comité chargé, avec le concours des agents de la Commission de régulation de I'énergie, de l'instruction.
Le cas échéant, ce membre adresse la mise en demeure prévue a l'article L. 134-26 et notifie les griefs. Il peut ne pas donner suite a la saisine.
/ Ce membre peut entendre, s'il I'estime nécessaire, toute personne susceptible de contribuer a son information, y compris la personne pour-
suivie. »
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Le 12 septembre 2023, la membre désignée a adressé a la présidente de la CRE une mesure d’instruction.

Le 13 septembre 2023, la présidente de la CRE a apporté des éléments de réponse a cette mesure d’instruction.

*

4. Notification des griefs

4.1. Cadre juridique

Il résulte des dispositions des articles L. 134-25, L. 134-27 et L. 134-31 du code de I'énergie qu’en cas de
manquement constaté dans les conditions prévues a 'article L. 135-12 de ce code, aprés I’envoi d’une notification
des griefs a I'intéressé qui est mis @ méme de consulter le dossier et de présenter ses observations écrites et orales
assisté par une personne de son choix, le CoRDiS peut prononcer une sanction a I'encontre de l'auteur de ce
mangquement.

L’article 14 de la décision du 13 février 2019 portant adoption du réglement intérieur du CoRDIS précise que : « s’il
y a lieu, le membre désigné notifie les griefs, les sanctions encourues et la sanction qu’il entend proposer au comité
de réglement des différends et des sanctions. Cette notification est adressée a la personne mise en cause qui
dispose d’un délai ne pouvant pas étre inférieur a quinze jours pour présenter au comité de réglement des
différends et des sanctions ses observations écrites ».

Il résulte de ces dispositions qu’en cas de manquement aux régles définies aux articles 3, 4, 5, 8, 9 et 15 du
reglement REMIT constaté dans les conditions prévues a l'article L. 135-12 du code de I’énergie, le membre désigné
du CoRDIS peut notifier des griefs a I'auteur de ce manquement, sans le mettre préalablement en demeure.

4.2. Griefs retenus par la membre désignée

Le 3 octobre 2023, la membre désignée du CoRDiS a fait grief a la société Engie :

« - d’avoir publié, hors du temps utile des informations privilégiées a 9 reprises (manquement aux dispositions de
I'article 4, paragraphe 1) du réglement REMIT) ;

- d’avoir publié de maniére non effective des informations privilégiées a 7 reprises (manquement aux dispositions
de I'article 4, paragraphe 1) du réglement REMIT) ;

- d’avoir publié hors du temps utile et de maniére non effective des informations privilégiées a 1 reprise
(manguement aux dispositions de I'article 4, paragraphe 1) du réglement REMIT) ;

- de ne pas avoir publié des informations privilégiées en sa possession a 6 reprises (manquement aux dispositions
de I'article 4, paragraphe 1) du réglement REMIT) ;

- d’avoir effectué des opérations de négoce sur la base d’une information privilégiée (manquement aux dispositions
de I'article 3, paragraphe 1, sous a) du réglement REMIT) ;

- d’avoir transmis une information privilégiée hors du cadre normal des fonctions des membres de Dispatch et de
Short Term Trading (manquement aux dispositions de I'article 3, paragraphe 1, sous b) du réeglement REMIT) ; »

La membre désignée soutient :

- que les informations objet des huit occurrences analysées dans le procés-verbal revétaient un caractére précis,
n’étaient pas publiques, concernaient des produits énergétiques de gros et étaient susceptibles d’influencer de
facon sensible les prix des produits énergétiques de gros auxquels elles se rapportent; que par suite, ces
informations ont présenté les caractéristiques d’une information privilégiée au sens du réglement REMIT ;

- que la société Engie n’a pas publié effectivement et en temps utile ces informations privilégiées ;

- que la transmission, par un courrier électronique du 3 aolt 2019 a 14:10:00, de I'équipe Dispatch a I'équipe
Short Term Trading, d’un fichier de netting contenant une information relative a I'indisponibilité de la centrale
« DK6 », n'a pas été réalisée dans le cadre normal de I'exercice des fonctions du membre de I'équipe Dispatch qui
en est a l'origine ;

- qU’Engie a effectué des opérations de marché le 3 aolt 2019 entre 14:11:42 et 16:47:07 sur les produits, H16,

H17, H18, H19, H20, H21, H22, H23, H24 et H18-H21, I'ensemble de ces produits étant en rapport avec
I'information privilégiée transmise par Dispatch a 14:10:00.
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Aprés avoir apprécié la gravité des manquements, la situation de la société Engie, 'ampleur des dommages
éventuels et les avantages éventuellement retirés, la membre désignée considére qu’une sanction pécuniaire doit
étre prononcée a l'encontre d’Engie, pour un montant qui devrait étre compris entre 1.500.000 euros et
2.000.000 euros.

En outre, la membre désignée considére qu’eu égard aux exigences d’intérét général qui s’attachent a ce que la
décision de sanction du CoRDiS soit connue de I'ensemble des acteurs du marché de I’énergie, notamment pour
prévenir la commission de faits de méme nature que ceux visés par la présente procédure de sanction, le CoRDiS
devrait décider que la décision de sanction a intervenir sera publiée, sous réserve des secrets protégés par la loi :

- auJournal officiel de la République francaise ;

- sur le site internet de la CRE pendant une durée de cing ans en précisant que la publication sur le site
internet de la CRE ne permettra plus d’identifier Engie aprés I'expiration d’un délai d’'un an a compter de
la premiére mise en ligne ;

- aux frais d’Engie, sur le site internet d’Engie, pendant une durée et selon des modalités qu’il appartiendra
au CoRDiS de préciser le cas échéant.

Conformément aux dispositions de I'article R. 134-32 du code de I'énergie®, la société Engie a été invitée a présen-
ter ses observations en réponse avant le 3 novembre 2023 a 12h00 et a consulter le dossier.

*

Par un courrier du 10 octobre 2023, les conseils de la société Engie ont sollicité une extension du délai de réponse
jusqu’au 1er décembre 2023.

Par un courrier du 11 octobre 2023, les conseils de la société Engie ont été informés que ce report ne leur était
pas accordé.

Le 17 octobre 2023, les conseils de la société Engie ont été invités a utiliser la solution TransfertPro de transfert
sécurisé de fichiers pour télécharger I'ensemble du dossier jusqu’au 27 octobre 2023.

*

5. Observations en réponse a la notification des griefs

Par des observations en réponse a la notification des griefs enregistrées le 3 novembre 2023, la société Engie,
représentée par Maitres Jean-Charles Jais et Pierre Zelenko, conclut, a titre principal, a la nullité de la procédure et
en tout cas au rejet de la demande de sanction et, a titre subsidiaire, a ce que la sanction éventuellement prononcée
soit trés limitée et, en tout état de cause, bien inférieure a 500 000 euros.

La société Engie fait valoir :

En ce qui concerne la régularité de la procédure :

- que ses droits de la défense ont été méconnus deés lors que le délai d’'un mois qui lui a été imparti pour répondre
a la notification des griefs était trop bref compte tenu, d’une part, des nouveaux arguments mis en avant dans la
notification des griefs par rapport au procés-verbal d’enquéte et, d’autre part, des nouveaux éléments versés aux
débats par la présidente de la CRE le 13 septembre 2023, en réponse a la mesure d’instruction diligentée par la
membre désignée ; qu’en outre, le refus opposé a sa demande d’extension de délai n’est pas motivé et s’écarte de
la pratique constatée en la matiére puisqu’il est habituellement fait droit aux demandes d’extension de délais
présentées par les personnes mises en cause dans le cadre des procédures de sanction du CoRDiS ;

- gqu’en écartant les documents qu’Engie a produits en réponse a la mesure d’instruction du 15 mai 2023 au seul
motif qu’il s’agirait de documents « purement internes », la membre désignée a porté atteinte au principe d’égalité
des armes et au principe de loyauté de la preuve ; qu’il revient au CoRDIiS de remédier a cette atteinte en prenant
en compte les éléments a décharge produits par Engie ;

6 |'article R. 134-32 du code de I'énergie dispose notamment que : « La notification des griefs mentionne les sanctions éventuellement encou-
rues et le délai pendant lequel la personne concernée par cette notification peut consulter le dossier et présenter des observations écrites. »
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En ce qui concerne la qualification d’« information privilégiée » :

- que les informations relatives aux indisponibilités visées dans la notification des griefs ne constituent pas des
informations privilégiées au sens du réglement REMIT dés lors qu’elles n’étaient pas précises et qu’elles n’étaient
pas susceptibles d’influencer de fagon sensible les prix des produits énergétiques de gros ;

- que la notification des griefs est entachée d’erreurs de droit dés lors qu’elle considére, d’une part, que les
indisponibilités des moyens de production constituent par principe des informations privilégiées et, d’autre part,
que les indisponibilités supérieures a 100 MW sont, par principe, susceptibles d’influencer de fagcon sensible le prix
des produits énergétiques de gros, sans conduire une analyse au cas par cas ;

- qu’aucune des occurrences identifiées dans la notification des griefs ne s’inscrivait dans une situation de tension
dans laquelle les informations en cause auraient été susceptibles d’influencer de fagon sensible les prix des
produits énergétiques de gros auxquels se rapportent ces informations, dés lors :

- qu’une influence sensible sur les prix ne saurait se déduire des seules circonstances que les informations
en cause portent sur des indisponibilités supérieures a 100 MW et que les prix sur le marché infra-journalier sont
susceptibles d’étre affectés par une information en lien avec I'indisponibilité d’'un moyen de production ;

- qu’une information relative a une indisponibilité n'est de nature a avoir un effet sensible sur les prix que
si I'indisponibilité en cause aboutit a devoir mobiliser un mode de production dont les colts sont plus élevés et qui
est donc plus loin dans I'ordre de mérite (ou « merit order »), ce qui n’est pas le cas en 'espéce ;

- que les divers événements conjoncturels qui sont intervenus sur la période des faits reprochés et auxquels
la notification des griefs se référe pour caractériser I'existence d’un contexte de volatilité accrue des prix sur les
marchés sont dépourvus de lien direct avec la situation propre de chaque occurrence ;

- que les quatre indicateurs volumiques? mis en avant dans la notification des griefs sont manifestement non
pertinents pour caractériser un effet sensible sur les prix des informations en cause pour chaque occurrence, dés
lors qu’ils ne permettent pas de démontrer I'importance du volume d’indisponibilité en cause sur le marché ; que
le seul indicateur pertinent correspond au rapport entre le volume indisponible et la totalité de I'offre disponible,
sur le marché ; qu’a cet égard, pour toutes les occurrences, le volume d’indisponibilité en cause représentait moins
de 1 % environ des volumes échangés sur la journée sur la seule bourse EPEX ;

- que les indicateurs temporels mis en avant dans la notification des griefs ne permettent pas non plus de démontrer
une influence sensible sur les prix ;

- que, pour chaque occurrence, le « contexte de tension » mis en avant par la notification des griefs n’est pas
démontré, dés lors que, pendant la durée de chaque indisponibilité :

S’agissant de I'occurrence n°01 :

- I'écart de prix entre I’enchére journaliére et le prix moyen des transactions sur le marché infra-journalier
était pres de deux fois inférieur a I’écart moyen constaté sur la période 2019-2020 ;

- de nombreuses centrales CCG étaient disponibles, de sorte que I'indisponibilité pouvait étre compensée
par I'activation d’autres centrales CCG de codt similaire ;

- la France était exportatrice d’électricité vers plusieurs Etats européens, tandis qu’il existait d’importantes
capacité d’'importation depuis d’autres Etats européens ;

S’agissant de I'occurrence n°02 :

- I’écart de prix entre I’enchére journaliére et le prix moyen des transactions sur le marché infra-journalier,
était similaire a I’écart moyen constaté sur la période 2019-2020 ;

- de nombreuses centrales CCG étaient disponibles, de sorte que I'indisponibilité pouvait étre compensée
par 'activation d’autres centrales CCG de codt similaire ;

- la France était exportatrice d’électricité vers plusieurs Etats européens, tandis qu’il existait d’importantes
capacité d’'importation depuis d’autres Etats européens, ce qui dément I'hypothése selon laquelle le marché
francais aurait été en situation de tension sur cette période ;

7 Rapport entre le volume d’indisponibilité en cause et la capacité totale de la centrale ;

Rapport entre la capacité compléte de I'unité de production concernée et le volume d’électricité issu de centrales CCG produit sur la période en
cause ;

Rapport entre le volume d’indisponibilité en cause et le volume d’électricité issu de centrales CCG produit sur la période en cause ;

Rapport entre le volume d’indisponibilité en cause et le volume d’électricité issu de centrales CCG négocié sur le marché infra-journalier sur la
période en cause
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S’agissant de I'occurrence n°03 :

- I'écart de prix entre I’enchére journaliére et le prix moyen des transactions sur le marché infra-journalier
était pres de deux fois inférieur a I’écart moyen constaté sur la période 2019-2020 ;

- de nombreuses centrales CCG étaient disponibles, de sorte que I'indisponibilité pouvait étre compensée
par I'activation d’autres centrales CCG de codt similaire ; qu’en outre, I'indisponibilité totale de la centrale CCG en
guestion était prévisible puisque I'information relative a son indisponibilité partielle (arrét de la turbine a vapeur)
avait été publiée et que tout acteur raisonnable de marché pouvait anticiper que cette centrale ne continuerait pas
a produire avec sa seule turbine a gaz, sauf a produire a perte compte tenu du colt de production beaucoup plus
élevé ;

- la France était exportatrice d’électricité vers I’Allemagne puis a réduit le volume des exportations sur le
marché infra-journalier pour compenser les écarts de prévision avec le marché journalier, sans effet sensible sur
les prix du marché infra-journalier ;

S’agissant de I'occurrence n°04 :

- I'écart de prix entre I’enchére journaliére et le prix moyen des transactions sur le marché infra-journalier
était inférieur a I’écart moyen constaté sur la période 2019-2020 ;

- de nombreuses centrales CCG étaient disponibles, de sorte que I'indisponibilité pouvait étre compensée
par 'activation d’autres centrales CCG de codt similaire ;

- la France était exportatrice vers plusieurs Etats européens et la réduction des exportations vers certains
de ces Etats a opéré une compensation sur le marché infra-journalier sans effet sensible sur les prix du marché ;

S’agissant de I'occurrence n°05 :

- 'indisponibilité en cause n’a pas influé sur I'ordre de mérite dés lors qu’il existait toujours une capacité
importante de centrales CCG pour la compenser, de sorte que méme les indisponibilités concomitantes de certaines
centrales nucléaires ne permettent pas de conclure que I'indisponibilité en cause aurait exercé une influence
sensible sur les prix ;

- I'écart de prix entre I’enchére journaliére et le prix moyen des transactions sur le marché infra-journalier
était plus de deux fois « supérieur » a I’écart moyen constaté sur la période 2019-2020 ;

- la France était exportatrice d’électricité vers plusieurs Etats européens et la réduction des exportations
vers ces Etats a opéré une compensation sur le marché infra-journalier sans effet sensible sur les prix du marché ;

S’agissant de I'occurrence n°06 :

- 'indisponibilité en cause n’a pas influé sur I'ordre de mérite dés lors qu’il existait toujours une capacité
importante de centrales CCG pour la compenser, de sorte que méme les indisponibilités concomitantes de certaines
centrales nucléaires ne permettent pas de conclure que l'indisponibilité en cause aurait exercé une influence
sensible sur les prix ;

- I'écart de prix entre I’enchére journaliére et le prix moyen des transactions sur le marché infra-journalier
était plus de quatre fois « supérieur » a I’écart moyen constaté sur la période 2019-2020 ;

- la France était exportatrice d’électricité vers plusieurs Etats européens ; sur le marché infra-journalier, elle
était importatrice depuis I'Espagne et a réduit ses exportations prévues la veille vers I'ltalie et le Royaume-Uni,
représentant des possibilités de compenser une éventuelle indisponibilité sans avoir a activer des moyens de
production plus colteux et éloignés dans I'ordre de mérite ;

S’agissant de I'occurrence n°07 :

- 'indisponibilité en cause n’a pas influé sur I'ordre de mérite dés lors qu’il existait toujours une capacité
importante de centrales CCG pour la compenser, de sorte que méme les indisponibilités concomitantes de certaines
centrales nucléaires ne permettent pas de conclure que l'indisponibilité en cause aurait exercé une influence
sensible sur les prix ;

- I'écart de prix entre I’enchére journaliére et le prix moyen des transactions sur le marché infra-journalier
était similaire a I’écart moyen constaté sur la période 2019-2020 ;

- la France était exportatrice d’électricité vers plusieurs Etats européens et ces exportations sont restées
relativement stables sur la période, ce qui confirme que les centrales CCG étaient largement suffisantes pour couvrir
les indisponibilités a un prix inchangé ;
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S’agissant de I'occurrence n°08 :

- 'indisponibilité en cause n’a pas influé sur I'ordre de mérite dés lors qu’il existait toujours une capacité
importante de centrales CCG pour la compenser, de sorte que méme les écarts de prévision de température, qui
changent le niveau de la demande prévisionnelle calculée la veille, ne permettent pas de conclure que
I'indisponibilité en cause aurait exercé une influence sensible sur les prix ;

- I'écart de prix entre I’enchére journaliére et le prix moyen des transactions sur le marché infra-journalier
était similaire a I’écart moyen constaté sur la période 2019-2020 ;

- les courants d’échanges avec plusieurs Etats européens sont restés stables sur la période et il aurait été
possible d’augmenter les importations vers la France si cela avait été nécessaire pour couvrir les indisponibilités ;

En ce qui concerne la commission alléguée d’opérations d’initiés :

S’agissant de la communication de I'information relative a I'indisponibilité totale de la centrale DK6 le 3 aodt
2019:

- que l'indisponibilité totale de la centrale DK6, constatée le 3 aolt 2019 a 14:05:11, n’était pas une information
privilégiée, dés lors que I'information relative a cette indisponibilité, d’'une part, n’était pas susceptible d’influencer
sensiblement les prix de marché, d’autre part, pouvait étre déduite, par tout acteur raisonnable de marché, de la
circonstance que les turbines a vapeur de cette centrale étaient indisponibles et que, par conséquent, les turbines
a gaz seraient a leur tour arrétées ;

- que le fichier de netting transmis par I’équipe Dispatch a I'équipe Short Term Trading, par un courrier électronique
du 3 aolt 2019 a 14:10:00, ne contenait pas I'information selon laquelle la centrale DK6 était indisponible mais
uniquement une information économique sur les volumes a acquérir sur les marchés, équivalents a la puissance
nominale de la centrale ;

- que, la communication reprochée étant intervenue entre un préposé de son équipe Dispatch et un préposé de son
équipe Short Term Trading, il ne peut lui étre reproché, en tant que personne morale, d’avoir communiqué
I'information en cause « a une autre personne », sauf @ méconnaitre le principe d’interprétation stricte de la loi
pénale ; qu’en tout état de cause, il conviendrait de saisir la Cour de justice de I’'Union européenne (CJUE) d’une
question préjudicielle sur ce point ;

- qu’en tout état de cause, le fichier de netting a été communiqué dans le cadre normal de I'exercice des fonctions
des équipes Dispatch et Short Term Trading ;

S’agissant de I'utilisation de I'information relative a I'indisponibilité totale de la centrale DK6 le 3 aolt 2019 :

- que les opérations de marché qui lui sont reprochées, soit sont sans lien avec l'information relative a
I'indisponibilité totale de la centrale DK6, soit ont été paramétrées avant la transmission du fichier de netting de
I’équipe Dispatch a I'’équipe Short Term Trading ;

- qu’aucune utilisation indue d’une information privilégiée ne saurait lui étre reprochée, dés lors qu’aucun ordre
passé par I'équipe Short Term Trading ne visait a réaliser des gains injustifiés et qu’aucune transaction ne I'a
conduite a se placer en rupture d’égalité avec les autres acteurs du marché ;

En ce qui concerne la proportionnalité de la sanction proposée :

- que le montant de 1,5 a 2 millions d’euros proposé dans la notification des griefs est manifestement
disproportionné au regard des critéres d’appréciation prévus par le réglement REMIT, s’agissant en particulier de
I'impact trés limité des indisponibilités en cause sur le marché et de I'absence totale d’avantage retiré par Engie ;

*

6. Procédure de sanction

Vu:

- le code de I'énergie, notamment ses articles L. 134-25 a L. 134-34 et R. 134-29 a R. 134-37 ;
- leréglement (UE) n ° 1227/2011 du Parlement européen et du Conseil du 25 octobre 2011 concernant
I'intégrité et la transparence du marché de gros de I’énergie, notamment ses articles 2, 3 et 4 ;
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- la décision du 13 février 2019 portant adoption du réglement intérieur du comité de réglement des
différends et des sanctions de la Commission de régulation de I'énergie ;

- la décision du 20 juin 2023 du président du comité de réglement des différends et des sanctions de la
Commission de régulation de I'énergie, relative a la désignation d’un rapporteur pour l'instruction de la
demande de sanction enregistrée sous le numéro 01-40-23 ;

*

Par un courrier électronique du 7 décembre 2023, les conseils de la société Engie ont sollicité le huis-clos et
demandent au CoRDIS de ne pas publier la décision a intervenir ou, a titre subsidiaire, de limiter cette publication
sur le site Internet de la CRE pour une durée d’un an, d’anonymiser la décision a I'’égard de la société Engie et, en
tout état de cause, d’occulter les informations protégées par le secret des affaires, la confidentialité et les autres
secrets protégés par la loi.

La société Engie a été régulierement convoquée a la séance publique, qui s’est tenue le 11 décembre 2023, du
comité de réglement des différends et des sanctions, composé de Monsieur Tuot, président, M. de Larosiére et
Mme Salomon, membres, en présence de :

Mme Ducloz, membre désignée par le président du CoRDiS ;

M. Rodriguez, directeur adjoint des affaires juridiques ;

M. Maslarski, rapporteur ;

Les représentants de la société Engie, assistés de Maitres Jais et Zelenko.

*

A l'ouverture de la séance, interrogés par le président du CoRDiS, les conseils de la société Engie ont confirmé leur
demande tendant a ce que la séance se déroule hors de la présence du public.

Dans ces conditions, le CoRDiS a décidé que la séance se déroulerait, portes fermées, hors de la présence du
public. Outre les représentants et conseils de la société Engie, diment identifiés, ont assisté a la séance, sur
autorisation du président du comité, des agents des services de la CRE qui sont tenus au secret professionnel.

Aprés avoir entendu :

- lerapport de M. Maslarski, présentant les faits, la saisine du CoRDIS par la présidente de la CRE, les griefs
notifiés et les observations écrites en réponse aux griefs ;

- les observations de Mme Ducloz présentées au soutien des griefs notifiés, précisant la nature pécuniaire
de la sanction proposée ainsi que la fourchette dans laquelle devrait s’inscrire le montant de la sanction a
prononcer et précisant les modalités de publication de la décision du CoRDiS a intervenir ;

- les observations de Maitres Jais et Zelenko et des représentants de la société Engie par lesquelles cette
derniére persiste dans ses moyens et conclusions, et a qui la parole a été donnée en dernier.

Le CoRDIS en a délibéré, aprés que la membre désignée, le rapporteur, les représentants et conseils de la société
Engie, partie mise en cause, et les agents des services se sont retirés.

10/22

Q




DECISION DU CORDIS
N°01-40-23 - 26 décembre 2023

7. Motifs de la décision du comité de réglement des différends et des sanctions

1. La société Engie exerce des activités de production et de fourniture d’électricité et de gaz sur les marchés fran-
cais. Elle a réalisé en 2022 un chiffre d’affaires de 93,9 milliards d’euros. Elle exerce également, a travers sa filiale
Engie Global Markets (EGM), une activité de négoce, notamment sur le marché de gros infra-journalier de I'électri-
cité.

2. La notification des griefs adressée le 3 octobre 2023 a la société Engie Iui reproche d’avoir méconnu les dispo-
sitions de I'article 4(1) du réglement REMIT, relatives a I'obligation de publier les informations privilégiées détenues
par les acteurs du marché, et les dispositions de I'article 3 de ce méme réglement, relatives a I'interdiction des
opérations d’initiés, lors de la survenance de plusieurs variations de la disponibilité de ses unités de production
d’électricité de Dunkerque (DK6-T1 et DKB-T2) et de Cycofos intervenues entre le 1 janvier 2019 et le 31 dé-
cembre 2020.

7.1. Sur la régularité de la procédure

3. Aux termes du troisiéme alinéa de l'article L. 134-25 du code de I'énergie : « Le comité de réglement des diffé-
rends et des sanctions peut, (...) a la demande {(...) du président de la Commission de régulation de I'énergie, (...)
sanctionner les manquements aux régles définies aux articles 3, 4, 5, 8, 9 et 15 du réglement (UE) n°® 1227,/2011
du Parlement européen et du Conseil du 25 octobre 2011 concernant I'intégrité et la transparence du marché de
gros de I'énergie, (...) qu’il constate de la part de toute personne concernée, dans les conditions fixées aux articles
L. 134-26 a L. 134-34, sans qu'il y ait lieu de la mettre préalablement en demeure. » Aux termes de l'article L. 134-
25-1 du méme code : « Dés réception de la demande de sanction, sauf cas d’irrecevabilité manifeste, le président
du comité de réglement des différends et des sanctions désigne un membre de ce comité, titulaire ou suppléant,
chargé de l'instruction avec le concours des agents de la Commission de régulation de I’énergie. / Le membre
désigné peut, lorsqu’il I'estime nécessaire, entendre la personne mise en cause ou toute autre personne utile a la
solution du litige. / Il peut également demander a la personne mise en cause ou toute autre personne concernée
de lui donner tout renseignement ou de produire toute piéce, tout document ou toute information utile a la solution
du litige. / Il peut inviter les personnes mentionnées aux deux alinéas précédents a produire des observations. /
(...) Il notifie les griefs. (...) ». Enfin, aux termes de I'article 14 de la décision du 13 février 2019 portant adoption du
réglement intérieur du comité de réglement des différends et des sanctions de la Commission de régulation de
I’énergie : « S’il y a lieu, le membre désigné notifie les griefs, les sanctions encourues et la sanction qu’il entend
proposer au comité de réglement des différends et des sanctions. Cette notification est adressée a la personne
mise en cause qui dispose d’un délai ne pouvant pas étre inférieur a quinze jours pour présenter au comité de
réglement des différends et des sanctions ses observations écrites. »

4., En premier lieu, d'une part, la notification des griefs adressée a la société Engie le 3 octobre 2023 se fonde
principalement sur les éléments issus du procés-verbal d’enquéte qui a été notifié a la société Engie le 11 octobre
2022 ainsi que sur les observations que cette derniére a présentées le 7 novembre 2022 en réponse au proces-
verbal. La notification des griefs se fonde, en outre, sur des éléments issus d’une mesure d’instruction diligentée
par la membre désignée le 12 septembre 2023 aupres de la présidente de la CRE et a laquelle cette derniére a
répondu le lendemain 13 septembre 2023. Cependant, au regard de I'objet circonscrit de la mesure d’instruction
et de la réponse qui y a été apportée, et alors que la société Engie avait déja connaissance de I'essentiel des
éléments du dossier, cette société n’est pas fondée a soutenir que le délai d’'un mois - lequel est, au demeurant,
le double du délai minimal de quinze jours prévu par les dispositions de I'article 14 du réglement intérieur du CoR-
DiS précédemment citées - qui lui a été imparti pour présenter ses observations en réponse a la notification des
griefs aurait été insuffisant pour lui permettre d’analyser et de répondre utilement aux éléments issus de la réponse
de la présidente de la CRE a la mesure d’instruction diligentée par la membre désignée. D’autre part, aucun principe
ni aucune régle ne prévoit que soit motivé le refus opposé a une demande d’extension de délai présentée par la
personne mise en cause pour produire ses observations en réponse a une notification des griefs. Enfin, la circons-
tance qu’il ait pu étre fait droit a des demandes d’extension de délai dans de précédentes procédures de sanction
suivies devant le CoRDiS est, en tout état de cause, sans incidence sur la régularité de la présente procédure.

5. En second lieu, le principe des droits de la défense, rappelé tant par le premier alinéa de l'article 6 de la conven-
tion européenne de sauvegarde des droits de 'homme et des libertés fondamentales, précisé par son troisieme
alinéa, que par l'article L. 134-33 du code de I’énergie, s’applique seulement a la procédure de sanction ouverte
par la notification des griefs et par la transmission du dossier au président du CoRDiS. Il ne s’applique ni a la phase
préalable des enquétes réalisées par les agents de la Commission de régulation de I'énergie en application de
I'article L. 135-3 du code de I'énergie, ni a la procédure menée par le membre du comité désigné en application de
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I'article L. 134-25-1 du méme code aux fins d’apprécier I'opportunité de notifier des griefs, lesquelles doivent seu-
lement se dérouler dans des conditions garantissant qu’il ne soit pas porté une atteinte irrémédiable aux droits de
la défense des personnes auxquelles des griefs sont ensuite notifiés.

6. En I'espéce, il ne ressort pas de la notification des griefs que la membre désignée aurait refusé de tenir compte
de documents produits par la société Engie en réponse a la mesure d’instruction diligentée a son égard le 15 mai
2023.

7.l résulte de ce qui précéde que la société Engie n’est pas fondée a soutenir que la procédure de sanction suivie
devant le CoRDiS aurait été menée en méconnaissance de son droit a bénéficier d’'un procés équitable, du principe
d’égalité des armes, de ses droits de la défense ou encore du principe de loyauté de la preuve. Sa demande tendant
a ce que soit prononcée la nullité de la procédure doit donc étre rejetée.

7.2. Sur le fond

7.2.1. En ce qui concerne les manquements allégués a 'article 4(1) du réglement REMIT, relatif a I’obli-
gation de publier les informations privilégiées

8. Aux termes de I'article 4(1) du réglement REMIT : « Les acteurs du marché divulguent publiquement, effective-
ment et en temps utile, une information privilégiée qu’ils détiennent concernant une entreprise ou des installations
que I'acteur du marché concerné, ou son entreprise mére ou une entreprise liée, posséde ou dirige ou dont ledit
acteur ou ladite entreprise, est responsable, pour ce qui est des questions opérationnelles, en tout ou en partie.
Cette divuigation contient des éléments concernant la capacité et I'utilisation des installations de production, de
stockage, de consommation ou de transport d’électricité ou de gaz naturel ou des informations relatives a la capa-
cité et a I'utilisation des installations de GNL, y compris I'indisponibilité prévue ou imprévue desdites installations ».

9. La notification des griefs reproche a la société Engie, lors de huit occurrences réparties sur sept journées, d’avoir,
a neuf reprises, publié des informations privilégiées hors du temps utile, d’avoir, a sept reprises, publié des infor-
mations privilégiées de maniére non effective, d’avoir, a une reprise, publié des informations privilégiées hors du
temps utile et de maniére non effective, enfin, de ne pas avoir, a six reprises, publié des informations privilégiées.

7.2.1.1. S’agissant de la qualification d’information privilégiée

10. Aux termes de l'article 2(1) du réglement REMIT : « Aux fins du présent réglement, on entend par : 1) « informa-
tion privilégiée », une information de nature précise qui n’a pas été rendue publique, qui concerne, directement ou
indirectement, un ou plusieurs produits énergétiques de gros et qui, si elle était rendue publique, serait susceptible
d’influencer de facon sensible les prix de ces produits énergétiques de gros ». Les dispositions de I'article 2 de ce
réglement prévoient encore qu’ « on entend par « information » : / a) une information qui doit étre rendue publique
conformément aux réglements (CE) n ° 714,/2009 et (CE) n ° 715/2009, notamment les orientations et les codes
de réseau adoptés en vertu desdits réglements ; / b) une information concernant la capacité et I'utilisation des
installations de production, de stockage, de consommation ou de transport d’électricité ou de gaz naturel ou une
information relative a la capacité et a I'utilisation des installations de GNL, y compris I'indisponibilité prévue ou
imprévue desdites installations; / ¢) une information qui doit étre diffusée conformément aux dispositions juri-
diques ou réglementaires au niveau de I’Union ou national, aux régles du marché et aux contrats ou aux coutumes
en vigueur sur le marché de gros de I’énergie en question ; dans la mesure ou, si elle était rendue publique cette
information serait susceptible d’influencer de facon sensible les prix des produits énergétiques de gros ; et/ d)
toute autre information qu’un acteur du marché raisonnable serait susceptible d’utiliser pour fonder sa décision
d’effectuer une transaction ou d’émettre un ordre portant sur un produit énergétique de gros ».

11. Il résulte de ces dispositions qu’une information est susceptible d’étre qualifiée d’« information privilégiée » au
sens et pour I'application du réglement REMIT si elle répond aux quatre conditions cumulatives suivantes : qu’elle
revéte un caractére précis ; qu’elle n’ait pas été rendue publique ; qu’elle concerne, directement ou indirectement,
un ou plusieurs produits énergétiques de gros ; et que sa publicité soit susceptible d’'influencer de facon sensible
les prix de ces produits énergétiques de gros.

7.2.1.1.1. Quant aux erreurs de droit qui entacheraient la notification des griefs

12. Contrairement a ce que soutient la société Engie, il ne ressort pas de la notification des griefs que cette derniére
aurait considéré que les indisponibilités de moyens de production d’électricité constituent, par principe, des infor-
mations privilégiées, ou encore que les indisponibilités supérieures a 100 MW sont, par principe, susceptibles
d’influencer de fagon sensible les prix des produits énergétiques de gros. Au contraire, il ressort clairement de la
notification des griefs que celle-ci se fonde sur une analyse au cas par cas des indisponibilités constatées lors de
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chaque occurrence pour déterminer si les informations relatives a ces indisponibilités revétaient ou non les carac-
téristiques d’une information privilégiée au sens de I'article 2(1) du réglement REMIT précédemment cité. La société
Engie n’est donc, en tout état de cause, pas fondée a soutenir que la notification des griefs serait entachée d’erreurs
de droit.

7.2.1.1.2. Quant au caractére précis des informations en cause

13. La société Engie soutient que certaines des informations en cause ne revétaient pas un caractére « précis » au
sens du réglement REMIT, en mettant en avant les aléas propres a I'exploitation des unités de production en cause,
qui ne permettraient pas de conclure avec certitude sur, par exemple, le moment de survenance d’une « véritable
indisponibilité ».

14. Cependant, d'une part, une information relative a I’évolution de la capacité ou de I'utilisation d’installations de
production d’électricité ou de gaz naturel, notamment portant sur leur indisponibilité, que celle-ci ait été prévue ou
qgu’elle se révele de maniére imprévue, peut revétir un caractére précis, alors méme que les circonstances aux-
quelles cette information se rattache ne sont pas définitives ou certaines mais seulement raisonnablement
probables. En effet, la connaissance d’une telle information pourrait permettre a un acteur de marché normalement
avisé d’en tirer une conclusion quant aux conséquences possibles de I'évolution de la capacité ou de I'utilisation
des installations en cause sur les cours des produits énergétiques et de faire évoluer, en conséquence, ses propres
analyses du marché et son comportement sur celui-ci.

15. D’autre part, dans I’'hypothése ou plusieurs informations, concernant un méme ensemble de circonstances, de
parameétres ou d’événements corrélés relatifs a la capacité et I'utilisation d’installations de production, se succe-
dent en apportant au fur et a mesure des précisions ou compléments sur I’évolution de la capacité et de I'utilisation
de ces installations, chacune de ces informations est, dans ses états successifs, en tant que telle, susceptible de
revétir un caractére précis. A cet égard, le réeglement REMIT n’exige pas qu’une information soit compléte ou intan-
gible pour pouvoir étre regardée comme précise. Une information incompléte ou portant sur des données évolutives
peut, ainsi, revétir un caractére précis au sens du réglement REMIT dés lors que sa divulgation permettrait aux
acteurs du marché d’en tirer une conclusion quant aux conséquences possibles de I'état de la capacité ou de
I'utilisation des installations en cause sur les cours des produits énergétiques de gros et, partant, sur leurs positions
au sein des marchés de gros. Dans un tel cas de figure, il incombe a I'acteur du marché détenteur de ces informa-
tions d’en assurer, a chaque fois et pour chacune d’entre elles, le cas échéant en I'assortissant des réserves
nécessaires tenant a son caractére incomplet ou évolutif, la divulgation publique, effective et en temps utile et ce,
pour chaque information prise isolément, dés I'instant ol cette information satisfait aux conditions de I’ « informa-
tion privilégiée » définies par I'article 4 du réglement REMIT.

16. Dans ces conditions, la société Engie ne saurait soutenir que les informations en cause ne seraient pas précises
au seul motif qu’elle porteraient sur des données évolutives. Il résulte a I'inverse de I'instruction que les indisponi-
bilités en question ont affecté des unités de production précisément identifiées et qu’elles se sont produites sur
des tranches horaires et pour des volumes de production déterminés. Les informations relatives a ces indisponibi-
lités revétaient, donc, un caractére précis au sens du réglement REMIT.

7.2.1.1.3. Quant a l'influence sensible sur les prix des produits énergétiques de gros

17. En premier lieu, 'article 2 du réglement REMIT précédemment cité se borne a prévoir que I'information en
cause « sj elle était rendue publique, serait susceptible d’influencer de facon sensible les prix » des produits éner-
gétiques de gros concernés. Il n'est donc pas nécessaire de démontrer I'existence d’un effet sensible sur les prix
mais seulement d’apprécier le caractére probable d’un tel effet sensible sur les prix si I'information considérée avait
été rendue publique. L’appréciation de I'influence sensible sur les prix des produits énergétiques de gros s’opere a
priori, au regard des éléments dont disposait I’'acteur du marché détenteur de I'information, en tenant compte de
I'activité de cet acteur et des caractéristiques du marché en cause. Dans le cas d’une information relative a la
variation de la disponibilité d’une unité de production, la possible influence sensible sur les prix les produits éner-
gétiques de gros s’apprécie notamment au regard du role joué par cette unité de production dans I’équilibre entre
I'offre et la demande sur le marché de gros considéré ainsi que des caractéristiques propres de ce marché.

18. Par conséquent, la société Engie n’est pas fondée a soutenir qu’une information sur une indisponibilité ne serait
susceptible d’étre une information privilégiée que si le volume d’électricité en cause est suffisamment important
au regard du volume total d’électricité négocié sur le marché pour qu’il entraine une fluctuation de I'offre ayant
effectivement un effet sensible sur les prix des produits énergétiques de gros. Il faut, mais il suffit, que la divulgation
de l'information relative a I'indisponibilité ait été susceptible d’exercer une influence sensible sur les prix de ces
produits, ce qui peut se produire méme si le volume d’électricité afférent a I'indisponibilité en cause ne représente
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qu’une faible part du volume total d’électricité échangé sur le marché, en particulier dans I’hypothése d’une situa-
tion de forte volatilité sur le marché concerné ou toute variation, méme faible, des volumes échangés peut conduire
a une variation importante du prix des produits qui y sont négociés.

19. En I'espéce, la notification des griefs met en avant la circonstance que les indisponibilités en cause se sont
produites dans une période de volatilité accrue sur le marché infra-journalier de I'électricité, en raison de plusieurs
facteurs de tension conduisant a accroitre I'incertitude sur le niveau de I'offre et de la demande et perturbant les
prévisions qui peuvent s’écarter des conditions de marché observées a I’échelle infra journaliére. Si la société Engie
soutient a cet égard que les facteurs de tension énumérés dans la notification des griefs seraient dépourvus de
tout lien avec la situation propre de chaque occurrence, elle ne conteste pas I'existence d’un contexte général de
volatilité des prix, en particulier sur le marché infra journalier francais de I'électricité. En outre, I'indicateur volu-
mique mis en avant par la société Engie, qui rapporte la somme de I’énergie échangée sur I'année puis la divise
par le nombre de jours de I'année, n’est manifestement pas pertinent puisque chaque journée se divise en 24 pro-
duits horaires avec des niveaux de liquidités parfois trés différenciés.

20. A l'inverse, la notification des griefs reléve que, lors de chaque occurrence, le marché infra journalier était dans
un contexte de tension révélé notamment par un écart de prix moyen entre I’enchére journaliére et le prix moyen
des transactions sur le marché infra journalier qui s’élevait a 1,77 € / MWh pour I'occurrence n°1, a 4,46 € / MWh
pour I'occurrence n°2, a 1,35 € / MWh pour 'occurrence n°3, a 2,62 € / MWh pour I'occurrence n°4,a 1,45 € /
MWh pour I'occurrence n°5, a 0,83 € / MWh pour I'occurrence n°6, a 3,97 € / MWh pour 'occurrence n°7 et a
4,93 € / MWh pour I'occurrence n°8. La circonstance, mise en avant par la société Engie, que I'écart moyen cons-
taté sur la période 2019-2020 ait été de 3,51 € / MWh et, donc, qu’il ait été supérieur ou proche de I'écart constaté
lors de certaines des occurrences précédemment mentionnées, est ici sans incidence puisque, comme cela a été
précédemment indiqué, c’est sur I'ensemble de la période 2019-2020 que le marché infra journalier connaissait
une situation de tension. Par conséquent, la circonstance que cette tension ait été moindre lors de certaines occur-
rences plutot qu’a d’autres moments au cours de la période 2019-2020 n’est pas de nature a remettre en cause
I'existence méme d’une situation de tension sur I'ensemble de la période 2019-2020.

21. En deuxieme lieu, le marché infra-journalier francais de I'électricité, qui est un marché continu fonctionnant 24
heures sur 24 et 7 jours sur 7, tout au long de I'année, jusqu’a cing minutes avant le début de la livraison, permet
notamment aux responsables d’équilibre d’équilibrer la quantité injectée sur le réseau avec la quantité d’électricité
soutirée sur leurs périmeétres respectifs. Il est le dernier lieu d’échange permettant aux participants d’ajuster leur
position et d’optimiser leur portefeuille a I'approche de la livraison des produits et de répondre a des variations
inattendues de la demande ou de I'offre d’électricité qui ne pouvaient pas étre prévues a I'avance et posséde ainsi
une forte sensibilité a I'évolution des besoins d’équilibrage des acteurs. Les prix sur le marché infra journalier va-
rient en fonction des attentes des acteurs du marché en matiére d’offre et de demande en temps réel au cours de
la séance de négociation. Compte-tenu des caractéristiques de fonctionnement du marché infra-journalier ,dans
lequel le merit order n’exerce qu’une influence secondaire sur la formation des prix sur ce marché, la société Engie
n’est pas fondée a soutenir qu’une indisponibilité affectant une unité de production serait insusceptible d’exercer
une influence sensible sur les prix des produits énergétiques de gros négociés sur le marché infra journalier au seul
motif que d’autres unités de production de colt similaire auraient été disponibles et auraient ainsi pu remplacer
I’'unité indisponible.

22. En troisiéme lieu, il résulte de I'instruction que, lors de chaque occurrence, les deux unités de production en
cause (centrales a cycle combiné gaz ou CCG), qui représentent a elles deux 10 % de la capacité installée des CCG
francgaises (capacité installée de 416 MW pour la centrale de Cycofos, tandis que la centrale DK6 est divisée en
deux tranches de 381,2 et 379,7 MW), étaient en principe appelées a produire de I'électricité pour répondre a une
situation de tension sur le réseau électrique, caractérisé par une forte demande. La notification des griefs met par
ailleurs en avant plusieurs indicateurs volumiques dont il ressort notamment que le volume des indisponibilités
représentait, sur chaque période considérée, entre 14 % et 93 % des volumes achetés par I'ensemble des partici-
pants sur le marché infra journalier (59 % pour I'occurrence n°1; 14 % pour I'occurrence n°2 ; 30 % puis 17 %
pour I'occurrence n°3 ; 40 % puis 23 % pour I'occurrence n°4 ; 35 % pour I'occurrence n°5 ; 93 % pour I'occurrence
n°6 ;22 % pour I'occurrence n°7 ; 39 % pour I'occurrence n°8).

23. Dans ces conditions, au vu de I'ensemble des éléments contextuels et des indicateurs quantitatifs précédem-
ment énoncés, la publication des informations relatives aux indisponibilités qui ont affecté les unités de production
de la société Engie lors des huit occurrences analysées par la notification des griefs était, a chaque fois, susceptible
d’exercer une influence sensible sur les prix des produits énergétiques de gros auxquels se rapportent ces informa-
tions.

24. 1l résulte de tout ce qui précéde que les informations relatives aux indisponibilités en cause étaient précises et
susceptibles d’influencer de fagon sensible le prix des produits énergétiques de gros. Par ailleurs, il est constant et

14/22

Q




DECISION DU CORDIS
N°01-40-23 - 26 décembre 2023

n’est pas contesté par la société Engie que ces informations n’avaient pas été rendues publiques et qu’elles con-
cernaient des produits énergétiques de gros. Ces informations sont, donc, des informations privilégiées au sens du
réglement REMIT.

7.2.1.2. S’agissant de la publication des informations privilégiées en cause

25. Il résulte des dispositions de I'article 4(1) du reglement REMIT citées au point 8 de la présente décision que la
divulgation publique d’une « information privilégiée » en relation avec un produit énergétique de gros doit s’effectuer
en temps utile, c’est-a-dire le plus promptement possible par rapport a la survenance de I’événement qui est a son
origine, en portant sur I'intégralité de ses éléments et en informant de maniére efficace tous les autres acteurs du
marché de gros considéré. La certitude que cette publication intervient en temps utile assoit la crédibilité du fonc-
tionnement du marché tant pour les consommateurs que pour les compétiteurs. Elle garantit, notamment
lorsqu’elle porte sur les capacités et leur disponibilité, un égal accés de tous les acteurs a une information fiable a
partir de laquelle ils déterminent leur comportement et contribuent ainsi a la formation des prix. Dés lors, la cir-
constance que le défaut de publication n’ait été suivi d’aucun effet, n’ait donné lieu a aucune protestation, ou n’ait
permis aucun comportement contraire au réglement est sans incidence sur le caractére fautif de I'agissement, qui
laisse fonctionner le marché sur la base d’informations erronées, en violation des obligations de leur auteur.

7.2.1.2.1. Quant aux retards allégués de certaines publications d’informations privilégiées

26. La notification des griefs reproche a la société Engie d’avoir procédé, a cing reprises, a une publication tardive
d’informations relatives a des indisponibilités de ses unités de production et d’avoir procédé, a cinq reprises, a une
correction tardive des informations relatives a des indisponibilités de ses unités de production précédemment pu-
bliées. Elle reproche ainsi a Engie de n’avoir pas publié en temps utile :

- lors de 'occurrence n° 1, une information relative a une indisponibilité de I'unité DK6-T2 ;

- lors de I'occurrence n°2, une information relative a une indisponibilité de I'unité DK6-T1 ainsi qu’une information
relative a la mise a jour annulant une indisponibilité de I'unité DK6-T2 ;

- lors de 'occurrence n°4, une information relative a la correction du volume d’une indisponibilité de I'unité DK6-
T1;

- lors de I'occurrence n°5, deux informations relatives a une indisponibilité de I'unité DK6-T2 ;

- lors de I'occurrence n°6, deux informations relatives a une indisponibilité de la centrale de Cycofos ;

- lors de I'occurrence n°7, une information relative a la mise a jour annulant une indisponibilité de I'unité DK6-T2 ;
- lors de I'occurrence n°8, une information relative a une indisponibilité de I'unité DK6-T1 ;

27. En premier lieu, comme cela a été rappelé au point 15 de la présente décision, dans I’hypothése ou plusieurs
informations, concernant un méme ensemble de circonstances, de parameétres ou d’événements corrélés relatifs
a la capacité et I'utilisation d’installations de production, se succédent en apportant au fur et a mesure des préci-
sions ou compléments sur I'évolution de la capacité et de l'utilisation de ces installations, chacune de ces
informations est, dans ses états successifs, en tant que telle, susceptible de revétir un caractére précis. A cet égard,
le réglement REMIT n’exige pas qu’une information soit compléte ou intangible pour pouvoir étre regardée comme
précise. Une information incompléte ou portant sur des données évolutives peut, ainsi, revétir un caractére précis
au sens du reglement REMIT dés lors que sa divulgation permettrait aux acteurs du marché d’en tirer une conclusion
guant aux conséquences possibles de I'état de la capacité ou de I'utilisation des installations en cause sur les cours
des produits énergétiques de gros et, partant, sur leurs positions au sein des marchés de gros. Dans un tel cas de
figure, il incombe a I'acteur du marché détenteur de ces informations d’en assurer, a chaque fois et pour chacune
d’entre elles, le cas échéant en I'assortissant des réserves nécessaires tenant a son caractére incomplet ou évolutif,
la divulgation publique, effective et en temps utile et ce, pour chaque information prise isolément, dés I'instant ou
cette information satisfait aux conditions de I’ « information privilégiée » définies par I'article 4 du réglement REMIT.

28. Par conséquent, au manquement tiré de I'absence de publication d’une information relative a une indisponibi-
lité initiale peuvent s’ajouter un ou plusieurs autres manquements distincts, tirés de I'absence de publication
d’informations successives relatives aux évolutions ultérieures de cette indisponibilité. Dés lors, la société Engie
n’est pas fondée a soutenir que la notification des griefs procéderait a une « multiplication artificielle » du nombre
de mangquements en retenant qu’'une méme occurrence a pu donner lieu a la commission de plusieurs manque-
ments a I'obligation de publication énoncée a I'article 4(1) du réglement REMIT.

29. En deuxieme lieu, conformément a I'article 16(1) du reglement REMIT et pour permettre aux différentes autori-
tés de régulation compétentes au sein de I'Union de remplir leurs missions de maniére coordonnée et uniforme,
I’Agence de coopération des régulateurs de I'énergie (ACER) « publie, le cas échéant, des orientations non contrai-
gnantes sur I’application des définitions énoncées a I’article 2 ». A cet égard, il ressort des orientations publiées par
I’ACER en date du 17 juin 2016, mises a jour en dernier lieu le 22 juillet 2021, que la publication d'une « information
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privilégiée » doit s’effectuer dés que possible et, en principe a défaut de prescription explicite différente, au plus
tard dans un délai d’'une heure.

30. Ce délai de principe d’une heure, énoncé par I’ACER a titre d’orientation non-contraignante, opére une concilia-
tion raisonnable et dénuée d’arbitraire entre, d’'une part, I'impératif de divulguer publiquement une « information
privilégiée » en temps utile et, d’autre part, le colt et les contraintes de la mise en ceuvre de moyens humains,
matériels et d’organisation par les opérateurs pour garantir cette divulgation dans les conditions requises. Par con-
séquent, si le dépassement du délai indicatif retenu par 'ACER conformément aux compétences qui lui sont
reconnues ne peut par lui-méme étre par principe regardé comme constitutif d’une violation du réglement, il in-
combe cependant a I'acteur du marché qui ne s’est pas tenu a ce délai de justifier des raisons de I'écart par des
motifs objectifs qui ne caractérisent pas, eux-mémes, une méconnaissance de I'’économie générale du réglement
REMIT et de ses finalités d’ordre public économique au sein de I'Union. Le régime issu du réglement REMIT impose
a tout opérateur, quel que soit sa taille et son expérience, de n’agir sur le marché qu’en s’étant mis en mesure, par
les moyens de toute nature appropriés a ces exigences, de procéder a la divulgation, de maniére effective et en
temps utile, des « informations privilégiées » qu’il détient

31. La société Engie soutient que le délai d’'une heure énoncé par I’ACER ne constitue qu’un standard de bonne
pratique et que la notification des griefs n’aurait pas démontré au cas par cas que les publications effectuées dans
un délai supérieur a une heure auraient été effectuées hors du « temps utile » prévu par I'article 4(1) du réglement
REMIT. Il résulte cependant de ce qui précéde que, dés lors que les publications considérées ont été effectuées
dans un délai supérieur a une heure - ce qui, en I'espéce, n’est pas contesté et ressort des piéces du dossier -,
c’est a la société mise en cause qu’incombe la charge d’établir que ce dépassement du délai est justifié par des
motifs objectifs.

32. Oren I'espéce, la société Engie se limite a mettre en avant des « contraintes industrielles ou opérationnelles »,
notamment s’agissant de problémes informatiques affectant I'outil [SDA] qui auraient empéché la bonne transmis-
sion de 'information sur les plateformes d’Engie Transparency. Outre que les problémes informatiques allégués par
la société Engie ne sont pas établis, ils ne tendent qu’a démontrer I'insuffisance des moyens mis en ceuvre par
celle-ci pour assurer une publication effective et en temps utile des informations privilégiées qu’elle détenait. Ces
difficultés opérationnelles auraient en effet pu étre prévenues par le recours a des moyens humains supplémen-
taires ou par la mise en place de procédures et de moyens redondants palliant les dysfonctionnements éventuels.

33. En troisieme lieu, le manquement tiré du retard de publication d’une information privilégiée revét, comme les
autres manguements prévus et sanctionnés par le réglement REMIT, un caractére objectif tiré de la nécessité de
préserver le bon fonctionnement des marchés de gros de I'énergie en veillant a ce que toutes les informations
privilégiées, notamment celles relatives a la variation de la disponibilité des moyens de production, soient publiées
effectivement et en temps utile afin d’assurer I'information de I'ensemble des acteurs du marché. Dans ce cadre,
la société Engie ne saurait raisonnablement soutenir que la computation du délai d’'une heure devrait débuter au
moment ol I'un de ses agents « prend conscience » de I'indisponibilité, paramétre éminemment subjectif et dont la
preuve pourrait difficilement étre administrée, plutét qu’au moment, soit du début de I'indisponibilité (dans le cas
de la survenance d’une indisponibilité fortuite), soit de la fin de I'indisponibilité précédemment annoncée (dans le
cas d’une mise a jour prolongeant I'indisponibilité), soit du début de I'indisponibilité précédemment annoncée (dans
le cas d’'une mise a jour modifiant le volume de I'indisponibilité), circonstances qui peuvent quant a elles faire I'objet
de constats factuels et objectivables. L’acteur du marché qui exploite une unité de production ayant pour vocation
d’étre activée lors de périodes de tension sur le marché ne peut, en cas de variation de la disponibilité de cette
unité affectant significativement sa capacité de production, faire peser sur ses préposés la responsabilité d’appré-
cier au cas par cas, au surplus dans un délai parfois trés bref, si la condition relative a I'influence sensible sur les
prix est ou non remplie.

34. Il résulte de ce qui précede que les dix retards identifiés dans la notification des griefs et qui portent, soit sur la
publication d’informations relatives a des indisponibilités de moyens de production, soit sur la correction de précé-
dentes publications déja effectuées, dont la matérialité méme n’est pas remise en cause par la société Engie,
constituent des manquements a I'obligation de publication d’informations privilégiées en temps utile prévue par les
dispositions de l'article 4(1) du réeglement REMIT précédemment citées.

7.2.1.2.2. Quant a I'absence d’effectivité alléguée de certaines publications d’informations privilégiées
35. La notification des griefs reproche a la société Engie d’avoir publié des informations privilégiées de maniere

non effective a sept reprises, dés lors que certaines publications comportaient des mentions erronées s’agissant,
soit du début de I'indisponibilité, soit du volume indisponible, soit de I'unité de production concernée.
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36. Ainsi que I'énoncent les orientations non-contraignantes de I’ACER mises a jour en dernier lieu le 22 juillet
2021, la publication d’une information privilégiée doit étre suffisamment précise et compléte pour permettre d’ap-
préhender de maniére correcte I'événement en cause, lequel est susceptible d’influencer le prix des produits
énergétiques de gros. Ainsi, la publication d’une information privilégiée de maniére incompléte ou erronée doit, en
principe, étre considérée comme une publication non-effective au sens de I'article 4(1) du réglement REMIT précé-
demment cité.

37. Le caractére complet et exact de la publication d’une information privilégiée s’apprécie au regard de chacun
des éléments qui la composent. S’agissant d’une information relative a I'indisponibilité d’un moyen de production,
les données relatives a la durée et au volume de I'indisponibilité revétent une importance cruciale en raison de leur
incidence directe sur le marché et ne doivent par conséquent étre entachées d’aucune inexactitude ou incomplé-
tude. Sur ce point, il convient de rappeler que, dans I'hypothése d’une information privilégiée portant sur des
données évolutives, il incombe a I'acteur du marché qui la détient de la publier en I'assortissant, le cas échéant,
des réserves nécessaires tenant a son caractére évolutif. Cette exigence d’exhaustivité et d’exactitude s’applique
en principe aux autres données qui composent I'information privilégiée, telles que, notamment, I'identification pré-
cise de la tranche de production affectée par I'indisponibilité, dés lors que la connaissance de cette donnée
permettrait a un acteur de marché normalement avisé d’en tirer une conclusion quant aux conséquences possibles
de I’évolution de la disponibilité de I'installation en cause sur les cours des produits énergétiques de gros et de faire
évoluer, en conséquence, ses propres analyses du marché et son comportement sur celui-ci.

38. En I'espéce, les erreurs de publication identifiées par la notification des griefs en ce qui concerne le début ou
le volume des indisponibilités, dont la matérialité n’est pas contestée par la société Engie, ont conduit cette derniére
a publier des informations inexactes, caractérisant ainsi des manquements a I'obligation de publication effective
issue des dispositions de I'article 4(1) du réglement REMIT.

39. S’agissant en revanche de I'erreur tenant a I'identification de la tranche de la centrale de production de Dun-
kerque affectée par une indisponibilité le 26 aolt 2019 (identification, dans la publication de la société Engie, de
la tranche de la centrale indisponible comme étant la tranche 1 alors qu’il s’agissait en réalité de la tranche 2), il
résulte de I'instruction que les deux tranches de cette centrale de production disposent de capacités de production
maximale quasi identiques (381,2 MW pour la tranche n°1 et 379,7 MW pour la tranche n°2). Dans ces conditions,
il n'est pas établi que les paliers de redémarrage respectifs de ces deux tranches différeraient I'un de I'autre, cir-
constance qui pourrait conférer a l'identification de la tranche affectée par I'indisponibilité le caractére d’une
information susceptible d’exercer une influence sensible sur le prix des produits énergétiques de gros. Dans ces
circonstances particuliéres, il ne résulte pas de l'instruction que I'erreur commise par la société Engie dans I'iden-
tification de la tranche affectée par une indisponibilité ait pu influer sur les conclusions qu’un acteur du marché
normalement avisé aurait tiré d’une telle donnée, dans une mesure telle que la publication devrait étre regardée
comme non-effective au sens du réglement REMIT.

40. Il résulte de ce qui précéde que les six erreurs commises par la société Engie lors de la publication d’informa-
tions privilégiées relatives au début de [I'indisponibilité ou au volume disponible constituent autant de
manquements aux dispositions de I'article 4(1) du réglement REMIT. En revanche, I’erreur de publication relative a
la tranche de I'unité de production indisponible ne constitue pas un manquement de la société Engie a ces mémes
dispositions.

7.2.1.2.3. Quant a I'absence de publication de certaines informations privilégiées

41. La notification des griefs reproche a la société Engie de ne pas avoir publié des informations privilégiées en sa
possession a six reprises :

- lors de I'occurrence n° 1, en ne publiant pas trois mises a jour relatives au prolongement d’une indisponibilité de
I'unité DK6-T2 ;

- lors de I'occurrence n°3, en ne publiant pas 'information relative a une indisponibilité de I'unité DK6-T2 et en ne
publiant pas la mise a jour modifiant la fin de I'indisponibilité de I'Unité DK6-T2 ;

- lors de 'occurrence n°4, en ne publiant pas I'information relative a une indisponibilité de I'unité DK6-T1 ;

42. La société Engie ne propose pas d’explication aux absences de publication identifiées lors de I'occurrence n°1
mais soutient que les absences de publication lors des occurrences n°3 et n°4 ne constitueraient pas un manque-
ment au réglement REMIT dés lors que les informations en cause, relatives a I'indisponibilité totale de I'unité DK6-
T2, auraient pu étre déduites de I'indisponibilité de la turbine a vapeur de cette unité de production. Cependant,
ainsi qu’il a été dit, les informations relatives a ces indisponibilités totales revétaient un caractére privilégié et il
incombe a 'acteur du marché détenteur de telles informations d’en assurer, a chaque fois et pour chacune d’entre
elles, la divulgation publique, effective et en temps utile. Par suite, les six absences de publication d’informations
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privilégiées identifiées dans la notification des griefs constituent des manquements a I'obligation de publication
d’informations privilégiées prévue par les dispositions de I'article 4(1) du réglement REMIT précédemment citées.

43. Il résulte de tout ce qui préceéde que la société Engie a, a 22 reprises, méconnu les dispositions de I'article 4(1)
du réglement REMIT.

7.2.2. Ence quiconcerne les manguements allégués a 'article 3 du réglement REMIT, relatif a I'interdic-
tion des opérations d’initiés :

44, Aux termes de l'article 3 du réglement REMIT : « 1. |l est interdit aux personnes qui détiennent une information
privilégiée en rapport avec un produit énergétique de gros: / a) d’utiliser cette information en acquérant ou en
cédant, ou en tentant d’acquérir ou de céder, pour leur compte propre ou pour le compte d’un tiers, soit directe-
ment, soit indirectement, des produits énergétiques de gros auxquels se rapporte cette information ; / b) de
communiquer cette information a une autre personne, si ce n’est dans le cadre normal de I’exercice de leur travail,
de leur profession ou de leurs fonctions; (...) / 4. Le présent article ne s’applique pas : / a) aux transactions effec-
tuées pour assurer I'exécution d’une obligation d’acquisition ou de cession de produits énergétiques de gros
devenue exigible, lorsque cette obligation résulte d’une convention conclue ou d’un ordre émis avant que la per-
sonne concernée ne détienne une information privilégiée ; (...). »

7.2.2.1. S’agissant du manquement allégué aux dispositions de I'article 3(1)(b) du réglement REMIT rela-
tives a la communication illicite d’une information privilégiée

45. La notification des griefs reproche a la société Engie I’envoi, par son équipe Dispatch a son équipe Short Term
Trading, le 3 aolt 2019 a 14:10:10, d’un fichier de netting comprenant des calculs de position intégrant I'informa-
tion privilégiée, qui n’a pas été publiée, relative a I'indisponibilité ayant affecté I'unité DK6-T2 a partir de 14:05:11.

46. En premier lieu, il résulte de ce qui précéde que l'information relative a 'indisponibilité totale de I'unité de
production DK6-T2 le 3 aolt 2019 revétait le caractére d’une information privilégiée.

47. En deuxiéme lieu, il résulte de I'instruction que le fichier de netting transmis par I'’équipe Dispatch a I'équipe
Short Term Trading, par un courrier électronique du 3 aolt 2019 a 14:10:00, comprenait des calculs de position
intégrant I'indisponibilité non publiée des turbines a gaz de DK6 survenue a 14 :05 :11, matérialisée par I'indication
d’un « O » sur le fichier de netting, renvoyant directement a la centrale DK6. Dans ces conditions, la société Engie
n’est pas fondée a soutenir que ce fichier de netting n’aurait pas contenu une information relative a I'indisponibilité
d’une unité de production. La société Engie admet d’ailleurs que, lorsqu’une information de cette nature figure dans
le fichier de netting, elle doive d’abord étre publiée, I'actualisation du fichier de netting ne pouvant étre réalisée
gu’apres la publication. Enfin, la circonstance que le destinataire d’une information en ignore le caractére privilégié
est sans incidence sur sa qualification comme information privilégiée.

48. En troisiéme lieu, compte tenu de la finalité de maintien de I'ordre public Eéconomique poursuivie par le régle-
ment REMIT et des conditions de fonctionnement des marchés de gros de I'énergie, caractérisés par 'intervention
de nombreuses personnes morales dont certaines peuvent exercer plusieurs activités distinctes, par exemple de
production, d’optimisation et de courtage et peuvent avoir, ou non, filialisé certaines de ces activités, ces personnes
ne sauraient a I'évidence étre exonérées de la prohibition prévue a I'article 3(1)(b) de ce réglement au seul motif
gue la communication illicite d’informations privilégiées aurait été réalisée entre leurs préposés, sauf a vider les
dispositions de l'article 3(1)(b) du réglement REMIT de tout effet utile et de toute portée. En I'espéce, I'information
en cause a été communiquée, pour le compte de la société Engie, par ses préposés, lesquels n’ont, au surplus et
en tout état de cause, pas retiré de bénéfice personnel de la communication de cette information. En conséquence,
le manquement est imputable a la société Engie. Enfin, le CORDIS, qui n’est pas une juridiction, n’est pas compétent
pour poser une question préjudicielle a la Cour de justice de I’'Union européenne.

49. En dernier lieu, la dérogation a I'interdiction de communication illicite d’'une information privilégiée, tenant a la
communication dans le cadre normal de I'exercice d’un travail, d’une profession ou d’une fonction, doit s’entendre
comme exigeant que cette communication, s’il ressort des circonstances qu’elle n’est pas dénuée de tout lien avec
cet exercice, soit, d’une part, nécessaire a cet exercice et, d’autre part, proportionnée.

50. En I'espéce, si la transmission d’un fichier de netting, de I'équipe Dispatch a I'équipe Short Term Trading, peut
étre justifiée compte tenu des fonctions respectivement exercées par ces deux équipes, il n’est en tout état de
cause pas nécessaire que le fichier de netting ainsi transmis contienne I'information relative a I'indisponibilité d’une
unité de production sans que cette information ait été publiée et qu’elle revéte, donc, au moment de sa transmis-
sion, le caractére d’une information privilégiée.
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51. Dans ces conditions, la transmission, par I’équipe Dispatch a I'’équipe Short Term Trading, du fichier de netting
le 3 aolt 2019 a 14:10:00 caractérise la méconnaissance, par cette société Engie, des dispositions de I'article
3(1)(b) du réglement REMIT précédemment citées.

S’agissant de I'utilisation de I'information relative a I'indisponibilité totale de la centrale DK6 le 3 aodt 2019 :

52. La notification des griefs reproche a la société Engie d’avoir, le 3 aolt 2019, entre 14:11:42 et 16:47:07,
effectué 234 opérations de marché sur les produits H16, H17, H18, H19, H20, H21, H22, H23, H24 et H18-H21,
I'ensemble de ces produits étant en rapport avec I'information privilégiée, qui n’a pas été publiée, relative a I'indis-
ponibilité ayant affecté I'unité DK6-T2 le 3 aolt 2019 a partir de 14:05:11.

53. En premier lieu, les éléments produits par la société Engie, notamment en réponse a la mesure d’instruction
qui lui a été adressée le 15 mai 2023, ne suffisent pas a démontrer que les ordres d’achats en cause auraient été
paramétrés avant la détention, par cette société, de I'information privilégiée, dés lors qu’elle ne fournit aucun
élément permettant de relier les ordres et les transactions en cause aux algorithmes évoqués, compte tenu du
caractére partiel des volumes concernés par les algorithmes.

54. En deuxiéme lieu, s’agissant du lien entre les transactions reprochées et I'information privilégiée en cause,
alors qu’il ressort du procés-verbal d’enquéte qu’un lien existerait entre les produits H16 a H24 acquis par la société
Engie le 3 aolt 2019 et I'information privilégiée relative a I'indisponibilité ayant affecté I'unité DK6-T2 le 3 aolt
2019 a partir de 14:05:11, la société Engie s’est bornée a transmettre, en réponse a la mesure d’instruction sur
ce point qui lui a été adressée le 15 mai 2023, un fichier dont elle affirme qu’il s’agirait d’'une extraction des logs
[SDA], outil géré par un prestataire externe, sans toutefois apporter aucun élément permettant d’attester de
I'authenticité de ces données. La société Engie se limite a affirmer qu’il n’y aurait eu aucune altération ou
modification apportée par elle sur ces données. Ces éléments ne sont pas suffisamment probants pour permettre
de conclure que les transactions en cause, telles qu’identifiées par le procés-verbal d’enquéte et la notification des
griefs, ne se rapporteraient pas aux produits énergétiques de gros objet des transactions litigieuses.

55. En dernier lieu, en vertu tant des termes des dispositions précitées de I'article 3 du réglement REMIT que des
finalités qu’elles poursuivent, de garantie de la transparence du marché de gros de I'énergie et de la certitude
confiante que doivent avoir ses acteurs qu’ils peuvent y participer en disposant exactement des mémes
informations pertinentes que chacun des autres acteurs , ni I'intention ni le caractére délibéré ni I'existence ou
I'ampleur de I'effet, direct ou indirect, sur le marché, ne sont des éléments opérants pour I'appréciation, de nature
objective, du manquement a I'interdiction d’opérations d’initiés.

56. Par conséquent, la société Engie ne saurait utilement soutenir qu’aucun ordre passé par son équipe Short Term
Trading n’aurait visé a réaliser des gains injustifiés.

57. Il résulte de tout ce qui précéde que la société Engie a méconnu les dispositions de I'article 3(1)(a) du réglement
REMIT et celles de I'article 3(1)(b) de ce méme réglement, relatives a I'interdiction des opérations d’initiés.

*

8. Sanction retenue

8.1. Rappel des principes applicables en matiére de sanction

58. D'une part, selon I'article 18 du réglement REMIT : « Les Etats membres déterminent le régime des sanctions
applicables aux violations du présent réglement et prennent toute mesure nécessaire pour en assurer la mise en
ceuvre. Les sanctions prévues doivent étre efficaces, proportionnées et dissuasives et tenir compte de la nature,
de la durée et de la gravité de I'infraction, du préjudice causé aux consommateurs et des gains potentiels tirés de
la transaction sur la base d’informations privilégiées et d’une manipulation du marché. (...) / Les Etats membres
prévoient que I'autorité de régulation nationale a la possibilité de divulguer publiqguement des mesures ou sanc-
tions imposées pour une violation du présent réglement, sauf si cette divulgation est la cause d’un préjudice
disproportionné pour les parties concernées ».

59. D’autre part, selon I'article L. 134-27 du code de I'énergie : «(...) en cas de manquement constaté dans les
conditions prévues a I'article L. 135-12, et aprés I’envoi par la membre désignée en application de I'article L. 134-
25-1 d’une notification des griefs a I'intéressé, le comité peut prononcer a son encontre, en fonction de la gravité
du manquement : / (...) si le manquement n’est pas constitutif d’une infraction pénale, une sanction pécuniaire,
dont le montant est proportionné a la gravité du manquement, a la situation de I'intéressé, a I'ampleur du dommage
et aux avantages qui en sont tirés. / Ce montant ne peut excéder 3 % du montant du chiffre d’affaires hors taxes
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lors du dernier exercice clos, porté a 5 % en cas de nouvelle violation de la méme obligation dans le cas d’un
manquement aux obligations de transmission d’informations ou de documents ou a I’obligation de donner accés a
la comptabilité, ainsi qu’aux informations économiques, financiéres et sociales prévues a l'article L. 135-1. (...) /
Dans le cas des autres manquements, il ne peut excéder 8 % du montant du chiffre d’affaires hors taxes lors du
dernier exercice clos, porté a 10 % en cas de nouvelle violation de la méme obligation. (....) ».

8.2. Maximum légal de la sanction pécuniaire

60. En application des dispositions de I'article L. 134-27 du code de I'énergie, le maximum Iégal de 3 % du chiffre
d’affaires hors taxes s’applique pour un manguement aux obligations de transmission d’informations ou de docu-
ments ou a I'obligation de donner accés a la comptabilité. Pour les autres manquements, le maximum Iégal de la
sanction s’éléve a « 8 % du chiffre d’affaires hors taxes lors du dernier exercice clos, porté a 10 % en cas de nou-
velle violation de la méme obligation ».

61. Au cas d’espéce, les manquements reprochés a la société Engie ne constituent pas des manquements aux
obligations de transmission d’informations ou d’accés a la comptabilité.

62. En conséquence, le montant de la sanction ne peut excéder 8 % du chiffre d’affaires hors taxes de la société
Engie du dernier exercice clos. En I'espéce, il ressort des piéces du dossier que le chiffre d’affaires hors taxes réalisé
en 2018 par la société Engie est de 93,9 milliards d’euros. Compte-tenu de cet élément, le maximum légal de la
sanction s’éléve a 7,512 milliards d’euros.

8.3. Eléments d’appréciation de la sanction

8.3.1. Nature, durée et gravité des manguements

63. En I'espéce, tous les manquements en cause sont graves dés lors qu’ils ont porté sur des informations privilé-
giées concernant des indisponibilités de capacité de production d’électricité. En outre, les manquements de la
société Engie aux dispositions de I'article 4 du réglement REMIT, relatives a I'obligation de publication d’informa-
tions privilégiées, I'a ensuite amenée a méconnaitre les dispositions de I'article 3 de ce réglement, relatives a
I'interdiction des opérations d’initiés.

64. Ces manquements se sont par ailleurs produits dans le cadre d’une organisation interne de la société Engie qui
ne pouvait que favoriser le risque de manquements aux obligations du réglement REMIT dés lors, notamment, que
les équipes de Dispatch et de Short Term Trading opéraient depuis une méme zone physique. Si cette organisation
a depuis lors été modifiée par la société Engie, son existence lors de la commission des manquements reprochés
témoigne de ce que cette société n’avait, jusqu’a la séance publique du comité, pas pleinement pris la mesure des
conséquences de la mise en ceuvre du réglement REMIT sur la nécessaire mise en conformité de son organisation
interne. Pourtant, le réglement REMIT est entré en vigueur le 28 décembre 2011, soit plus de sept ans avant la
commission des faits reprochés.

8.3.2. Situation de la société Engie
65. La société Engie est un des principaux acteurs du secteur de I'énergie en France et présente, par ses opérations
et ses intéréts, une dimension internationale au sein de I'Union et a I'extérieur de celle-ci. Il en résulte une intensité
particuliére de son obligation d’attention au respect des normes applicables a ses activités.

8.3.3. Ampleur du dommage causé au marché et préjudice causé aux consommateurs

66. Les considérants 1 et 2 du réglement REMIT énoncent : « Il est important que les consommateurs et d’autres
acteurs du marché puissent avoir confiance dans I'intégrité des marchés de I’électricité et du gaz, que les prix fixés
sur les marchés de gros de I'énergie reflétent une interaction équilibrée et concurrentielle entre I'offre et la de-
mande et que nul abus de marché ne puisse donner lieu a des profits. / Le renforcement de I'intégrité et de la
transparence des marchés de gros de I’énergie devrait avoir pour objectif de favoriser une concurrence ouverte et
loyale sur les marchés de gros de I’énergie dans I'intérét de I'utilisateur final d’énergie ».

67. En I'espéce, I'utilisation et la communication d’une information privilégiée, ainsi que les absences, retards et
erreurs opérés dans la publication d’informations privilégiées, dans des proportions parfois importantes, et dans
un nombre de cas significatifs, constituent des manguements aux dispositions des articles 3(1) et 4(1) du réglement
REMIT. Ces comportements ont porté atteinte a I'objectif de confiance des acteurs dans l'intégrité des marchés des
produits énergétiques de gros, qui constitue un des fondements du réglement REMIT, et ont ainsi constitué un
préjudice indirect aux consommateurs au sens de I'article 18 de ce méme réglement.
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68. En revanche, il ne résulte pas de l'instruction que les manguements de la société Engie aux dispositions des
articles 3 et 4 du réeglement REMIT aient, en I'espéce, causé un dommage au marché.

8.3.4. Avantages tirés par la société Engie

69. Il ne résulte pas de l'instruction que la société Engie aurait tiré des avantages des manquements qu’elle a
commis.

8.4. Détermination de la sanction

70. Compte tenu de I'ensemble des éléments d’appréciation de la sanction exposés ci-dessus, il y a lieu de
prononcer une sanction pécuniaire de 500 000 euros a I’encontre de la société Engie.

8.5. Publication de la décision de sanction

71. Aux termes du premier alinéa de I'article L. 134-34 du code de I'’énergie : « Ces décisions de sanction [du CoR-
DiS] sont motivées et notifiées a l'intéressé. Elles peuvent étre publiées au Journal officiel de la République
francaise et, selon les modalités précisées par le comité, sur le site internet de la Commission de régulation de
I’énergie ou sur d’autres supports, notamment dans le rapport établi sur les opérations de I’exercice par les gérants,
le conseil d’administration ou le directoire de la société sanctionnée, sous réserve des secrets protégés par la loi
et de la mise en ceuvre des garanties appropriées en ce qui concerne la protection des données a caractére per-
sonnel. Les frais de la publication sont supportés par la personne sanctionnée ».

72. Ainsi qu’il a été dit, le réglement REMIT poursuit une finalité d’ordre public économique au sein de I’'Union qui
suppose que les conditions de sa mise en ceuvre soient largement diffusées dans le but d’intérét général de I'infor-
mation de I'ensemble des acteurs du marché de I'énergie, y compris les consommateurs finals, notamment pour
restaurer la confiance envers le marché et son bon fonctionnement, Dés lors, le comité décide que la présente
décision de sanction sera publiée, sous réserve des secrets protégés par la loi : au Journal officiel de la République
frangaise, sans anonymisation de la société sanctionnée ; sur le site internet de la Commission de régulation de
I’énergie, sans anonymisation de la société sanctionnée pendant une durée d’'un an a compter de sa premiére
publication ; et dans le prochain communiqué financier de la société Engie.
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Article 1er. -

Article 2. -

Article 3. -

Article 4.

Article 5.

Article 6.

DECIDE :

La société Engie a méconnu, a 22 reprises, les dispositions de I'article 4(1) du réglement REMIT
relatives a I'obligation de publication d’informations privilégiées.

La société Engie a méconnu, a 234 reprises, les dispositions de I'article 3(1)(a) du réglement
REMIT relatives a I'interdiction des opérations d’initiés par utilisation d’une information privilégiée.

La société Engie a méconnu, a une reprise, les dispositions de I'article 3(1)(b) du réglement REMIT
relatives a I'interdiction des opérations d’initiés par communication illicite d’une information privi-
légiée.

Une sanction pécuniaire de 500 000 euros est prononcée a I’encontre de la société Engie.

La présente décision sera publiée, sous réserve des secrets protégés par la loi : au Journal officiel
de la République francaise, sans anonymisation de I'identité de la société sanctionnée ; sur le site
internet de la Commission de régulation de I'énergie, sans anonymisation de la société

sanctionnée pendant une durée d’un an a compter de sa premiére publication ; et dans le prochain
communiqué financier de la société Engie.

La présente décision sera notifiée a la société Engie.

Copie de la présente décision sera adressée a la présidente de la Commission de régulation de I'énergie.

Q

Fait a Paris, le 26 décembre 2023.
Pour le Comité de réglement des différends et des sanctions,
Le Président,

Thierry TUOT
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