Warsaw Commodity Clearing House

Kompensacja pozycji otwartych na
kontraktach o pokrywajgcym sie okresie
dostawy do obliczenia depozytow
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Nowe podejScie do obliczania ryzyka generowanego przez
otwarte pozycje — zabezpieczenia wartosci dostawy w danym
okresie zamiast zabezpieczania wartosci poszczegdlinych
konfraktow.

Wprowadzenie kompensacji pozycji otwartych na kontraktach
o pokrywajgcych sie okresach dostawy do obliczania
depozytdw zabezpieczajgcych jest konieczne do
wprowadzania kaskadowania konfraktow.

Gtowni  beneficjenci:  firmy posiadajgce  przeciwstawne
pozycje otwarte na roznych kontraktach (np. miesiecznym i
kwartalnym).

Termin wprowadzenia zmian: 1 marzec 2011
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Procedura kompensowania pozycji

Krok 1:

Restrukturyzacja pozycji — kazdy kontrakt jest rozbijany, dzielony na
okresy dostawy oraz umieszczany w odpowiednim koszyku dostawy.
DtugosC okresow dostawy zmnigjsza sie w przypadku zblizania do

okresu dostawy kontraktu.

Krok 2:
Kompensowanie pozycji — kazdy okres dostawy jest kompensowany
bazujgc na pozycjach krotkich oraz dtugich, zaktadajgc 100%

zrbwnowazenie pozyciji.
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Krok 3:
Wyznaczenie parametrow ryzyka dla kazdego okresu dostawy
(parametr ryzyka odpowiadajgcy ostatniemu dniu  dostawy w

danym koszyku).

Krok 4:

Wyznaczenie kursu rozliczeniowego dla kazdego z okresdw dostawy.
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Krok S:

Obliczenie wymaganych depozytéw wstepnych za pomocg nastepujgcego algorytmu:

Dy = ) |Lgi — Lgi| * P; * K7y

i=1

Gdzie:

Dw — wartosc depozytu wstepnego [zi]

Lki = ilos¢ niedostarczonej energii przypadajacej na kontrakty kupna dla i- tego okresu dostawy [MWh]

Lsi = ilos¢ niedostarczonej energii przypadajacej na kontrakty sprzedazy dla i- tego okresu dostawy [MWh]
Kri— kurs rozliczeniowy dla i — tego okresu dostawy

i — okres dostawy

Pi— parametr ryzyka dla danego okresu dostawy

x- liczba okresow dostawy kontraktow terminowych
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Sposob wyznaczania okreséw dostawy

Depozyty wstepny i uzupetnigjgcy sq rozliczane dla  okresow  dostawy
odpowiadajgcych najmniejszym mozliwym kontraktom notowanym na TGE. Wyjgtkiem
sq dzienne okresy dostawy, ktorych ilos¢ zalezy od dnia naliczania depozytu.

Za okres dostawy przyjmuje sie jeden dzien, jezeli jego dostawa nastgpi w okresie od
jednego dnia do:

- 16 dni, jezeli dniem naliczania depozytu jest pigtek

- 15 dni, jezeli dniem naliczania depozytu jest sobota

- 14 dni, jezeli dniem naliczania depozytu jest niedzielq,

- 13 dni, jezeli dniem naliczania depozytu jest poniedziatek

- 12 dni, jezeli dniem naliczania depozytu jest wtorek,

- 11 dni, jezeli dniem naliczania depozytu jest sroda,

- 10 dni, jezeli dniem naliczania depozytu jest czwartek
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Sposob wyznaczania okreséw dostawy, cd. :

dla kolejnych dni tworzy sie tygodniowe okresy dostawy pokrywajgce sie z terminami
wykonania kontraktéw tygodniowych bedgcych w notowaniu

dni, ktére zawierajg sie w kontrakcie tygodniowym na przetomie dwdch miesiecy
rozbijomy na dwa koszyki: do pierwszego zaliczajg sie dni z konczgcego sie miesigca,
a do drugiego z miesigca rozpoczynajgcego sie.

jesli okres dostawy ostatniego z notowanych konfraktdow tygodniowych nie konczy sie
w ostatnim dniu miesigca to tworzy sie koszyk z dni poczgwszy od dnia, ktory jest
pierwszym nastepujgcym po ostatnim dniu dostawy ostatniego notowanego kontraktu
tygodniowego az do ostatniego dnia tego miesigca.

kolejne okresy dostawy tworzone sg dla dni , ktére pokrywajg sie w catosci z
notowanymi kontraktami miesiecznymi tworzg koszyki miesieczne.

jesli okres dostawy ostatniego z notowanych kontraktéw miesiecznych nie konczy sie w
ostatnim dniu kwartatu to tworzy sie koszyk z dni poczgwszy od dnia, ktory jest
pierwszym nastepujgcym po ostatnim dniu dostawy ostatniego notowanego kontraktu
miesiecznego az do ostathiego dnia tego kwartatu

kolejne dni, ktére nie zawierqjg sie w okresie dostawy notowanych konfrakiow
miesiecznych grupuje sie w koszyki kwartalne, a te ktére nie na zawierqjq sie w okresie
dostawy notowanych konfraktow kwartalnych grupuje sie w koszyki roczne.
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Sposéb wyznaczania okreséw dostawy, cd.:

Okresy dostawy sg pogrupowane w nastepujgce grupy:
- krétka — wszystkie tygodniowe okresy dostawy
- srednia — wszystkie miesieczne okresy dostawy

- dtugie — wszystkie kwartalne oraz roczne okresy dostawy

Diugi Sredni

kwartaty

miesigce

HO000MN  tveodnie
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Sposoéb obliczania kursu rozliczeniowego dla danego okresu

dostawy (koszyka):

- dla najblizszych (16 dni jezeli dniem naliczania depozytu jest pigtek,
15 dni ..., itd.) dni dostawy jako Srednia indeksu IRDN24 z ostatnich 7
dni roboczych w przypadku kontraktow typu BASE, jako Srednica
indeksu IRDN8.22 w przypadku kontraktow typu PEAK
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Sposob obliczania kursu rozliczeniowego dla danego okresu

dostawy, cd.:

- dla pozostatych okresow dostawy, kurs rozliczeniowy jest liczony jako srednia
wazona kursow rozliczeniowych kontraktow bedgcych w notowaniach TGE,
odpowiadajacych danemu okresowi dostawy :

kg tkop gtk gxng+ky*n,y,
N

Kr=
gdzie:
- Ky m.q.y — KUrS rozliczeniowy kontraktu tygodniowego/miesiecznego/kwartalnego/rocznego
Ngmgy = liczba otwartych pozycji kontraktéw tygodniowych/miesigcznych/kwartalnyeh/rocznyeh
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Sposob obliczania kursu rozliczeniowego dla danego okresu

dostawy, cd.:

- w przypadku gdy obliczony wedtug w/w konwencji kurs nie moze
byCc ustalony (ze wzgledu na brak otwartych pozycji) kurs
rozliczeniowy jest rowny kursowi z poprzedniego okresu lub w
przypadku dziatalnosci animatora do obliczania kursu uzywa sie
Sredniej arytmetyczne] kursow  kontrakidw  odpowiadajgcych

danemu okresowi dostawy
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Przykiad obliczania depozytu

»Dzien naliczania depozytu: 7 luty 2011
»/awarte kontrakty:
»Kupno 200 kontraktow BASE_Y-11
»Kupno 10 kontfraktow BASE_Y-12
»>Sprzedaz 10 konfraktow BASE_Q1-11
»>Sprzedaz 90 kontraktow BASE_M-02-11
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[Grupa dostawy: Day Group

bkres dostawy (koszyk) Nominat Wolumen kupna

[BASE-08Feb-11 24 100 100 190,68 27,44%
[BASE-09Feb-11 24 100 100 190,68 21,31%
IBASE-10Feb-11 24 100 100 190,68 18,39%
BASE-11Feb-11 24 100 100 190,68 16,57%
IBASE-12Feb-11 24 100 100 190,68 15,29%
[IBASE-13Feb-11 24 100 100 190,68 14,32%
BASE-14Feb-11 24 100 100 190,68 13,55%
[BASE-15Feb-11 24 100 100 190,68 12,91%
IBASE-16Feb-11 24 100 100 190,68 12,38%
IBASE-17Feb-11 24 100 100 190,68 11,92%
[BASE-18Feb-11 24 100 100 190,68 11,52%
IBASE-19Feb-11 24 100 100 190,68 11,16%
[BASE-20Feb-11 24 100 100 190,68 10,85%

brupa dostawy: Short Delivery Group

[Okres dostawy (koszyk) Nominat Wolumen kupna Wolumen sprzedazy Saldo pozycji Kurs rozliczeniowy Wspédiczynnik ryzyka
BASE-WKO08-11 168 100 200 190,68 9,30%
[BASE-2011/02/28-2011/02/28 24 100 200 190,68 9,14%
IBASE-2011/03/01-2011/03/06 144 10 190 183,72 8,36%
BASE-WK10-11 168 10 190 183,72 7,70%
BASE-WK11-11 168 10 190 183,72 7,21%
[BASE-WK12-11 167 10 190 183,72 6,81%
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brupa dostawy: Medium Delivery Group

bkres dostawy (koszyk) Nominat Wolumen kupna
IBASE-2011/03/28-2011/03/31 96 10 190 183,72 6,63%
IBASE-Apr-11 720 200 185,47 5,64%
IBASE-May-11 744 200 186,46 5,04%
720 200 186,72 4,64%
744 200 194,43 4,33%
744 200 194,43 4,09%
IBASE-Sep-11 720 200 194,43 3,89%
[BASE-Oct-11 745 200 194,05 3,73%
IBASE-Nov-11 720 200 194,05 3,65%

brupa dostawy: Long Delivery Group

OO O0OO0OO0OO0oOOoOo

bkres dostawy (koszyk) Nominat  Wolumen kupna Wolumen sprzedazy Saldo pozycji Kurs rozliczeniowy Wspdtczynnik ryzyka Depozyt wstepny |
IBASE-2011/12/01-2011/12/31 744 200 199 3,60%

2183 10 10 199 3,56%

2184 10 10 199 3,56%

2208 10 10 199 3,56%
IBASE-2012/10/01-2012/12/31 2209 10 10 199 3,56%
BASE-2013 8760 0 0 209,4 3,56%
BASE-2014 8760 0 0 209,4 3,56%

[bgstem dia RTEE -14 961 655,59
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Nowa krzywa ryzyka - konsekwencja wprowadzenia
kompensacji

-Kontrakty rozbijane sg na wiecej okresdw dostawy

-Kazdy okres dostawy zabezpieczany jest innym wspotczynnikiem
ryzyka

-Konsekwencja - lepsze dopasowanie rzeczywistych
wspotczynnikdw  zabezpieczajgcych kontrakt do empirycznej
krzywej

-Dzieki temu mozliwe jest obnizenie  poszczegdolinych
wspotczynnikdw bez ponoszenia dodatkowego ryzyka przy takiej
samej zmiennosci cen
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35,00%

e==mobowigzujaca
krzywa

e 0bowigzujgca

10.00% krzywa dla
R okreséw

dostawy
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20,00%

15,00% esswnowa krzywa

e==snowa krzywa dla
okreséw dostawy




Dziekuje za uwage

www.irgit.pl
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