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Plan prezentacji – studium przypadku:

1. Skrócony opis przykładowych firm

2. Zawarcie umowy dwustronnej między Spółką X i Y – rozliczanej bez pośrednictwa Izby

• Niewywiązanie się Spółki X z zobowiązań

• Czynności konieczne do podjęcia przez Spółkę Y – krótka teoria na temat upadłości

• Konsekwencje dla Spółki Y wynikające z nieregulowania zobowiązań przez Spółkę X

3. Przykład zawarcia transakcji przez Spółkę X i Y na TGE - transakcja rozliczana przez Izbę

• Sposób zabezpieczania transakcji przez Izbę

• Przykład naliczenia depozytu właściwego i uzupełniającego dla Spółki X i Y

• Zasady postępowania przez Izbę w razie nieregulowania przez Członka wymaganych

depozytów

• Przykładowa symulacja zamykania pozycji Spółki X oraz wykorzystywania środków

z depozytów i funduszu gwarancyjnego na rozliczenie transakcji

4. Konkluzja – Rola Izby Rozliczeniowej w bezpieczeństwie transakcji

5. Wnioski
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Skrócony opis przykładowych firm:

1) Spółka X – przedsiębiorstwo obrotu

2) Spółka Y – wytwórca energii elektrycznej
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Specyfikacja umowy zawartej między przedstawionymi spółkami:

• Spółka X – strona kupująca,

• Spółka Y – strona sprzedająca,

• data podpisania umowy: 5 styczeń,

• transakcja dwustronna na dostawę energii elektrycznej w miesiącu lipcu,

• transakcja rozliczana bez pośrednictwa Izby,

• rozliczenie finansowe nastąpi po zakończonym okresie dostawy,

• transakcja typu BASE zawarta na 10 kontraktów 

(całkowity wolumen = 7 440 MWh),

• kurs zawarcia transakcji 170 PLN,

• wartość transakcji 1 264 800 PLN netto.
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Przebieg wydarzeń dla Spółki X przed i podczas

podpisania umowy:

• Spółka X przed zawarciem umowy ze Spółką Y aktywnie

inwestowała środki finansowe w akcje,

• w międzyczasie na rynkach finansowych zapanowała

bessa,

• spadek wartości aktywów, regulowanie bieżących

zobowiązań oraz inne niekorzystne zdarzenia rynkowe

doprowadziły Spółkę X do utraty płynności finansowej

i niewypłacalności.
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Niewywiązanie się z zobowiązań:

W następstwie utraconej płynności finansowej Spółka X nie jest w stanie

wywiązać się z zawartej ze Spółką Y umowy i uregulować wynikającej z

jej tytułu zobowiązań na kwotę 1 264 800 złotych.
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Czynności, które musi podjąć Spółka Y aby odzyskać należności

- krótki opis upadłości:

1) zgłoszenie przez wierzyciela wniosku o ogłoszenie upadłości dłużnika,

które rozpatrywane jest przez sąd rejonowy właściwy dla głównego

zakładu przedsiębiorstwa dłużnika,

2) pokrycie kosztów związanych z rozpoczęciem postępowania o

ogłoszenie upadłości (1 000 PLN),

3) pokrycie innych kosztów sądowych, poświadczeń notarialnych oraz

kosztów kancelarii prawnych,

4) po ogłoszeniu upadłości majątek upadłego staje się masą upadłości,

która służy zaspokojeniu wierzycieli upadłego,

5) złożenie wierzytelności na piśmie sędziemu komisarzowi,
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Czynności, które musi podjąć Spółka Y aby odzyskać należności 

- krótka teoria na temat upadłości c.d.:

6) wierzyciel może otrzymać swoją należność dopiero 

gdy z masy upadłościowej zostaną pokryte następujące koszty:

• postępowania upadłościowego,

• wydatki połączone z zarządem i likwidacją masy upadłościowej,

• podatki,

• inne daniny publiczne,

* Wierzytelności kontrahentów handlowych należą dopiero do szóstej 

kategorii i mogą być zaspokojone po spłaceniu należności 

zaliczanych od I do V.

7) zatwierdzenie przez sąd listy wierzytelności, która staje się tytułem 

egzekucyjnym przeciwko upadłemu.

1 kategoria*
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Następstwa dla Spółki Y wynikające z podpisania

umowy z niewywiązującą się z zobowiązań Spółką X

oraz z ogłoszenia upadłości dłużnika:

• poniesienie kosztów związanych z rozpoczęciem

postępowania o ogłoszenie upadłości oraz innych kosztów

związanych z procesem sądowym,

• utracony czas,

• prawdopodobieństwo odzyskania tylko części należności

z ogłoszonej masy upadłościowej,

• zwłoka z otrzymaniem należności,

• koszt alternatywny,

• utrata zaufania do kontrahentów oraz do transakcji

zawieranych poza rynkiem regulowanym, zwłaszcza

transakcji nierozliczanych przez Izbę.
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Przykład zawarcia transakcji przez Spółkę X i Y na Towarowej Giełdzie 

Energii S.A. i rozliczanej przez Izbę. 

• Spółka X – strona kupująca,
• Spółka Y – strona sprzedająca,

• data zawarcia transakcji: 4 maja,

• transakcja giełdowa na dostawę energii elektrycznej w miesiącu lipcu,

• transakcja rozliczana przez Izbę,

• rozliczenie finansowe zgodnie z Regulaminem IRGiT (każdego dnia po dostawie energii 

elektrycznej),

• transakcja Forward typu BASE zawarta na 10 kontraktów 
(całkowity wolumen = 7 440 MWh),

• kurs zawarcia transakcji 170 PLN,

• wartość transakcji 1 264 800 PLN netto.
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Sposób zabezpieczania przez Izbę transakcji zawartej przez spółkę X i Y

Izba prowadzi system gwarantowania rozliczeń, w skład którego wchodzą:

a. depozyt transakcyjny (transakcje SPOT),

b. depozyty zabezpieczające:

• depozyt właściwy,

• depozyt uzupełniający,

c. fundusz gwarancyjny,

d. system monitorowania Limitów transakcyjnych.
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Naliczenie depozytu właściwego dla spółki X i Y w dniu zawarcia transakcji:

Termin

dostawy

bƻƳƛƴŀƱWolumen Kurs
rozliczeniowy

²ǎǇƽƱŎȊȅƴƴƛƪ 
ryzyka

5ŜǇƻȊȅǘ ǿƱŀǏŎƛǿȅ

BASE-M-Jul-09 744 10 170 9,14 % - 115 602,72

Naliczenie depozytu właściwego dla spółki X i Y na 30 dni przed realizacją kontraktu:

Termin

dostawy

bƻƳƛƴŀƱWolumen Kurs
rozliczeniowy

²ǎǇƽƱŎȊȅƴƴƛƪ 
ryzyka

5ŜǇƻȊȅǘ ǿƱŀǏŎƛǿȅ

BASE-M-Jul-09 744 10 170 12,90 % - 163 159,20

Naliczenie depozytu właściwego dla spółki X i Y na 5 dni przed realizacją kontraktu:

Termin

dostawy

bƻƳƛƴŀƱWolumen Kurs
rozliczeniowy

²ǎǇƽƱŎȊȅƴƴƛƪ 
ryzyka

5ŜǇƻȊȅǘ ǿƱŀǏŎƛǿȅ

BASE-M-Jul-09 744 10 170 22,91 % - 289 765,68

DW = Saldo pozycji dla danego dnia dostawy x Kurs rozliczeniowy x Współczynnik ryzyka
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Przykładowe naliczenie depozytu uzupełniającego dla spółki X i Y w dniu zawarcia transakcji:

Termin

dostawy
bƻƳƛƴŀƱ

Wolumen
kupna

|²YY
Wolumen
ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ

|²Y{
Saldo

pozycji
Kurs

rozliczeniowy
Depozyt

ǳȊǳǇŜƱƴƛŀƧŊŎȅ

BASE-M-Jul-09 744 10 170 - - 10 170 0

BASE-M-Jul-09 744 - - 10 170 - 10 170 0

Przykładowe naliczenie depozytu uzupełniającego dla spółki X i Y na 30 dni przed realizacją kontraktu:

Przykładowe naliczenie depozytu uzupełniającego dla spółki X i Y na 5 dni przed realizacją kontraktu:

Termin

dostawy
bƻƳƛƴŀƱ

Wolumen
kupna

|²YY
Wolumen
ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ

|²Y{
Saldo

pozycji
Kurs

rozliczeniowy
Depozyt

ǳȊǳǇŜƱƴƛŀƧŊŎȅ

BASE-M-Jul-09 744 10 170 - - 10 173 - 22 320

BASE-M-Jul-09 744 - - 10 170 - 10 173 - 22 320

Termin

dostawy
bƻƳƛƴŀƱ

Wolumen
kupna

|²YY
Wolumen
ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ

|²Y{
Saldo

pozycji
Kurs

rozliczeniowy
Depozyt

ǳȊǳǇŜƱƴƛŀƧŊŎȅ

BASE-M-Jul-09 744 10 170 - - 10 172 - 14 880

BASE-M-Jul-09 744 - - 10 170 - 10 172 - 14 880

DU = Suma wolumenów transakcji kupna x (Kurs rozliczeniowy –ŚWKK) 
+ Suma wolumenów transakcji sprzedaży x (ŚWKS –Kurs rozliczeniowy)
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Średnia wartość wymaganych depozytów
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Przebieg wydarzeń dla Spółki X przed i podczas

zawierania transakcji terminowej na TGE:

• Spółka X przed zawarciem transakcji na TGE aktywnie

inwestowała środki finansowe w akcje,

• w między czasie na rynkach finansowych zapanowała

bessa,

• spadek wartości aktywów, regulowanie bieżących

zobowiązań oraz inne niekorzystne zdarzenia rynkowe

doprowadziły Spółkę X do utraty płynności finansowej

i niewypłacalności.
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Spółka X nie wywiązuje się z zobowiązań:

W następstwie utraconej płynności finansowej spółka X na 4 dni przed

realizacją zawartego kontraktu nie jest w stanie wywiązać się z zobowiązań

i wnieść wymaganych przez Izbę depozytów zabezpieczających.
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Zasady postępowania przez Izbę w razie nieregulowania

przez Członka (Spółkę X) wymaganych depozytów

zabezpieczających:

1) pozbawienie lub zawieszenie członkostwa w Izbie,

2) zamykanie pozycji tego Członka,

3) wykorzystanie wpłaconych depozytów zabezpieczających,

4) wykorzystanie środków wniesionych przez tego Członka

do funduszu gwarancyjnego,

5) wykorzystanie środków wniesionych do funduszu

gwarancyjnego przez innych Członków Izby, wzywając w

miarę potrzeby Członków do dokonania do tego funduszu

wpłat odtworzeniowych,

Istnieje możliwość dokonania przez Spółkę X transferu pozycji wraz z
wymaganymi depozytami zabezpieczającymi na konto ewidencyjne
innego Członka Izby.
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Przykładowa symulacja zamykania pozycji Spółki X oraz wykorzystania wpłaconych

depozytów zabezpieczających w przypadku nieregulowania wymaganych przez

Izbę depozytów:

2 ETAP
Wpġacone depozyty zabezpieczajņce przez Sp·ġkŋ X 

na 5 dni przed realizacjņ kontraktu

Depozyt właściwy 289 765 PLN

Depozyt uzupełniający 14 880 PLN

RAZEM: 304 645 PLN

Środki konieczne do wykorzystania przez Izbę 

do rozliczenia transakcji
40 800 PLN

1 ETAP
Rozpoczŋcie zamykaniapozycji  Sp·ġki X przez Izbŋ 

na 4 dni przez realizacjņ kontraktu

Zawarta transakcja
kurs nominał wolumen wartość

170 744 10 1 264 800 PLN

Zamykanie pozycji na RDN (5 dni)
kurs nominał wolumen wartość

162 120 10 194 400 PLN

Zamykanie pozycji na pozostałych 

3 kontraktach tygodniowych

kurs nominał wolumen wartość

165 624 10 1 029 600 PLN

Koszt zamknięcia pozycji 40 800 PLN
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Przykładowa symulacja zamykania pozycji Spółki X wraz z wykorzystaniem

wpłaconych depozytów zabezpieczających i funduszu gwarancyjnego w

przypadku nieregulowania wymaganych przez Izbę depozytów:

2 ETAP
Wpġacone depozyty zabezpieczajņce przez Sp·ġkŋ X 

na 5 dni przed realizacjņ kontraktu

Depozyt właściwy 289 765 PLN

Depozyt uzupełniający 14 880 PLN

RAZEM: 304 645 PLN

Środki konieczne do wykorzystania przez Izbę 

do rozliczenia transakcji
452 880 PLN

1 ETAP
Rozpoczŋcie zamykaniapozycji  Sp·ġki X przez Izbŋ 

na 4 dni przez realizacjņ kontraktu

Zawarta transakcja
kurs nominał wolumen wartość

170 744 10 1 264 800 PLN

Zamykanie pozycji na RDN (5 dni)
kurs nominał wolumen wartość

115 120 10 138 000 PLN

Zamykanie pozycji na pozostałych 

3 kontraktach tygodniowych

kurs nominał wolumen wartość

108 624 10 673 920 PLN

Koszt zamknięcia pozycji 452 880 PLN
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Przykładowa symulacja zamykania pozycji Spółki X wraz z wykorzystaniem

wpłaconych depozytów zabezpieczających i funduszu gwarancyjnego w

przypadku nieregulowania wymaganych przez Izbę depozytów c.d.:

3 ETAP
Wykorzystanie Funduszu Gwarancyjnego 

wpġaconego przez Sp·ġkŋ X

Wniesione środki do Funduszu 170 000 PLN

Wykorzystane środki do zabezpieczenia 

rozliczenia transakcji
148 235 PLN

Pozostałe środki: 21 765 PLN

Wartość zawartej transakcji 
między spółką X i Y została w 

pełni zabezpieczona przez Izbę.

Spółka Y może być pewna 
otrzymania środków finansowych 

za realizację zawartego 
kontraktu.
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Konkluzja – Rola Izby Rozliczeniowej w bezpieczeństwie transakcji:

• jedną z najważniejszych funkcji Izby jest gwarantowanie bezpieczeństwa

dla zawieranych transakcji giełdowych i pozagiełdowych,

• bezpieczeństwo transakcji oparte jest na prowadzonym systemie

gwarantowania rozliczeń

• Izba gwarantuje, że jedna strona transakcji zawsze otrzyma

zakontraktowany towar giełdowy, druga zaś należne środki finansowe,

• w przypadku niewypłacalności jednej strony Izba, dzięki zarządzaniu

systemem depozytów, zapewnia pełne rozliczenie finansowe zgodnie ze

specyfikacją zawartej transakcji.
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Wnioski:

• zawieranie transakcji poza rynkiem regulowanym, nierozliczanych przez

Izbę, nie gwarantuje Spółce X i Y bezpiecznego rozliczenia i rozrachunku,

• system gwarantowania rozliczeń jakim zarządza Izba daje 100% pewność

rozliczenia zawartego kontraktu między Członkami,

• Członkowie Izby nie muszą martwić się o:

V sporządzanie odpowiednich umów z kontrahentami,

V bezpieczne rozliczenie i rozrachunek transakcji,

V uczciwość i płynność finansową kontrahenta,

V postępowania upadłościowe oraz związane z nimi koszty kancelarii

prawnych.
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Zasady prowadzenia rozliczeń 

przez Izbę Rozliczeniową Giełd Towarowych S.A.

Izba Rozliczeniowa Giełd Towarowych

DZIĘKUJEMY

23/23


