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Agenda

Agenda:

¢ Model wyznaczania kurséw rozliczeniowych w IRGIT

¢ Zabezpieczenia niepieniezne na fundusz gwarancyjny

¢ Zmiana metodologii wyznaczania funduszu gwarancyjnego
¢ Model kompensacji dla grup energetycznych

¢ Kompensacja miedzyokresowa

¢ Monitorowanie depozytow zabezpieczajacych

+ Nowe zabezpieczenia niepieniezne - PMOZE_BIO i obligacje
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Model wyznaczania kursow rozliczeniowych w IRGIT

¢ Kursy rozliczeniowe obliczane przez IRGIT wykorzystywane sg w algorytmie kalkulacji
depozytow zabezpieczajacych

¢ Kursy rozliczeniowe obliczane sg dla okreséw dostawy

¢ Okres dostawy moze pokrywac sie z jednym, kilkoma lub zadnym notowanym kontraktem na TGE

¢ Kursy rozliczeniowe dla notowanych na gietdzie instrumentéw pochodzg bezposrednio z TGE

¢ Celem modelu wyznaczania kurséw rozliczeniowych w IRGIiT jest mozliwie najlepsza wycena
okresow dostawy

¢ IRGIT planuje zaktualizowanie modelu wyznaczania kursow rozliczeniowych w celu
doktadniejszego odzwierciedlenia ekspozycji cztonkdéw Izby
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Model wyznaczania kursow rozliczeniowych w IRGIT

Aktualny model IRGIT

Okres dostawy nie pokrywa sie z zadnym notowanym kontraktem Srednia arytmetyczna z indekséw spot

Srednia arytmetyczna (Srednia arytmetycznej z

Okres dostawy pokrywa sie jedynie kontraktem tygodniowym indekséw spot; Kurs kontraktu tygodniowego)

Srednia wazona kursdw kontraktéw gdzie waga sa

Okres dostawy pokrywa sie z jednym lub kilkoma kontraktami otwarte pozygje (MWh)

Propozycja zmiany modelu IRGIT

Okres dostawy nie pokrywa sie z zadnym notowanym kontraktem Srednia arytmetyczna z indekséw spot

Okres dostawy pokrywa sie jedynie kontraktem tygodniowym mkﬁstmFKurs kontra ktu tygodnlowego%

WWEPWKUFS kontraktu o} naJmme]szym

nominalne znajdujgcego sie w tym okresie dostawy oraz
wykorzystanie zasady braku arbitrazu

Okres dostawy pokrywa sie z jednym lub kilkoma kontraktami
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Analiza modelu wyznaczania kursow rozliczeniowych

Pozytywne aspekty proponowanego modelu (29.05.2018 r.)

Kursy kontraktéw Kurs IRGIT Kurs IRGIT (nowy
X
okres dostawy fontrakty (aktualny model) model)

Q1-19 Q1 ;Y19 215,34 ; 215,8 215,78 215,34
Q2-19 Q2 ;Y19 BRAK ; 215,8 215,80 196,51
Q3-19 Q3 ;Y19 254,63 ; 215,8 215,80 254,63
Q4-19 Q4 ;Y19 BRAK ; 215,8 215,80 196,51

¢ Do obliczenia kurséw dla okreséw dostawy Q2-19 oraz Q4-19 Izba wykorzystataby zasade braku
arbitrazu

¢ W omawianym przykiadzie zmiana depozytéw uzupetniajacych dla podmiotdéw posiadajgcych
pozycje w kontraktach rocznych jest minimalna

¢ Najwieksze zmiany, polegajace na znacznie lepszym odzwierciedleniu ryzyka w naliczonym
depozycie uzupetiajgcym, wystepujg dla podmiotéw posiadajgcych pozycje w kontrakcie Q3
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Analiza modelu wyznaczania kursow rozliczeniowych

Zaobserwowana sytuacja pokazujaca brak speinienia przyjetych zatlozen - BASE energia
elektryczna (29.05.2018 r.)

Kursy kontraktow Kurs IRGIT Kurs IRGIT (nowy
3
Jlres doseny | ey (aktualny model) model)

07-18 M7 ; Q3 285,1 ; 314,9 314,37 285,1
08-18 M8 ; Q3 307,0 ; 314,9 314,37 307,0
09-18 M9 ; Q3 303,0 ; 314,9 314,37 303,0

+ Srednia wazona (nominatem kontraktu) kurséw kontraktéw M7, M8 i M9 wynosi 300,27 zt
podczas gdy kurs kontraktu Q3 wynosit 314,9 zi}

¢ Powyzszy przykiad pokazuje, ze zmiana modelu moze mieé istotny wptyw na poziom depozytdow
uzupetniajacych

¢ Problem braku odpowiedniego ksztattowania sie cen na rynku TGE — co mozemy zrobic¢?
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Zabezpieczenianiepieniezne na fundusze gwarancyjne

¢ Izba planuje umozliwienie wnoszenia zabezpieczen niepienieznych z tytuly wptat do funduszy
gwarancyjnych. Akceptowalng formg zabezpieczenia bytyby gwarancje bankowe

¢+ Planowane rozwigzanie moze wplyng¢ na znacza redukcje kosztow wnoszenia zabezpieczen do
Izby

¢ Wprowadzenie omawianego rozwigzania wymaga zmian w tresci Regulaminu GIR co wigze sie
z koniecznos$cig akceptacji rozwiazan przez Komisje Nadzoru Finansowego. W szczegdlnosci
akceptacji KNF bedzie wymagata wartos¢ wspoilczynnika uznania

¢ Akceptacja KNF moze wigza¢ sie rowniez z wprowadzeniem limitow koncentracji na poziomie
banku udzielajacego gwarancji
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Zmiana metodologii wyznaczania wptat
na fundusze gwarancyjne

¢ Izba w ramach przestanych do KNF zmian do Regulaminu GIR zglosita zmiane dotyczacq
metodologii wyznaczania funduszu gwarancyjnego - § 45b ust. 2:
v' BYLO: ,Wartos¢ wplat do poszezegdinych funduszy gwarancyjnych wyliczona dla danego czlonka Izby

uzalezniona bedzie od wielkosci ryzyka mierzonego wartoscig naliczonych dla niego depozytéw

zabezpieczajgcych”

v BEDZIE: ,Warto$¢ wptat do poszczegdinych funduszy gwarancyjnych wyliczona dla danego cztonka Izby
uzalezniona bedzie od wielkosci ryzyka mierzonego wysokoscia niepokrytej straty cztonka Izby w
przypadku zaistnienia najbardziej niekorzystnego scenariusza testow warunkdow skrajnych,
na zasadach okreslonych w uchwale Zarzadu IRGIT”

¢ Zmiana ma na celu lepsze odwzorowanie realnej ekspozycji na ryzyko na poziomie Czionka Izby

¢ Metodologia testéw warunkéw skrajnych jest obecnie analizowana przez Komisje Nadzoru
Finansowego w ramach przegladu systemu zarzadzania ryzykiem w IRGIT
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Nowy model kompensacjidla grup energetycznych

¢ Obecnie Izba w ramach oferty dla grup energetycznych dopuszcza wyfacznie kompensacje
depozytow uzupetniajacych

¢ Majac na celu stworzenie lepszej oferty dla grup energetycznych, Izba planuje wprowadzic¢
model oparty na kompensacji depozytow uzupeiniajacych i depozytow wstepnych

¢ Planowany model mozliwy jest do wprowadzenia przy zachowaniu dotychczasowych wysokich
standardéw zarzadzania ryzykiem

¢ Nowe umowy pozwalajg na obstuge grup skladajacych sie z wielu podmiotdéw, dziatajacych
bezposrednio lub za posrednictwem Domu Maklerskiego

¢ Wprowadzenie modelu wymaga uzyskania akceptacji KNF

¢ Systemy informatyczne Izby sq gotowe do rozpoczecia stosowania nowego modelu

IRGIT
I Forum Obrotu, 6 czerwca 2018 r.



Nowy model kompensacjidla grup energetycznych -
umowa o solidarnej odpowiedzialnosci

Warunkiem przystgpienia do nowego modelu bedzie podpisanie uméw o solidamej
odpowiedzialnosci wedtug nowego wzorca IRGIT

Umowa zostata stworzona przez kancelarie adwokacka specjalizujacq sie w prawie energetycznym
oraz prawie gospodarczym

IRGIT otrzy mat od kancelarii ,comfort letter” potwierdzajacy zgodnos$¢ umowy z prawem krajowym
i prawem europejskim oraz zapewniajacy, ze model nie generuje wiekszych ryzyk niz sytuacja w
ktérej uczestnicy kompensacji zabezpieczaliby swoje portfele indywidualnie

Projekt umowy zostat przekazany do grup energetycznych
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Nowy model kompensacjidla grup energetycznych -
kompensacja depozytow wstepnych i uzupetniajacych

¢ Nowy model zakfada wprowadzenie dodatkowej kompensacji depozytéow wstepnych w ramach
grupy

¢ Mozliwa redukcja depozytu wstepnego na poziomie grupy wyniesie do 80% réznicy pomiedzy
wartoscig depozytu wyznaczonego na poziomie grupy a suma wartosci depozytéw wymaganych od
czionkéw grupy

¢ Przykiad dla kontraktu BASE_Y-19 (nominat 8760 MWh, depozyt wstepny od jednego kontraktu na
poziomie 10 tys. PLN):

| Podmiota Podmiot B Portfel A+B

Saldo pozydji

Depozyt wstepny (tys. PLN) -100 -80 -20
taczny depozyt wstepny (tys. PLN) -180 -20
Réznica 160

Redukcja depozytu
na poziomie grupy 128
(80% rodznicy)

Depozyty wstepne (tys. PLN) po _ _
korekcie 36 16
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Kompensacja miedzyokresowa - planowany model

Zastosowanie kompensacji miedzyokresowej pozwoli na redukcje poziomu wymaganych
depozytow od podmiotdéw, ktére w swoich portfelach majg przeciwstawne pozycje w ramach tego
samego profilu dostawy, np. kupiony kontrakt BASE_M-07-18 i sprzedany kontrakt BASE_M-08-18

Na podstawie historycznych korelacji cen zostang wyznaczone parametry korelacji

Model musi uzyskaé¢ akceptacje Komisji Nadzoru Finansowego

System X-Stream Clearing posiada funkcjonalnosci pozwalajace na zastosowanie modelu
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Kompensacja miedzyokresowa - planowany model

¢ Wartos$¢ kompensaty wyznaczana bedzie zgodnie z ponizszym algorytmem
¢+ Izba kalkuluje ekspozycje na ryzyko wynikajaca z pozycji krétkiej oraz pozycji diugiej w kontraktach
danegotypu:
v Riskjong= X% Max(LK; — LS; 0) * P; * Kr;
v RisKghort= X1, Max(LS; — LK;; 0) * P; » Kt

v Objasnienia dla parametréw - zgodnie z SZR

¢ Izba wyznacza strone pozycji, dla ktérej wartos¢ ekspozycji na ryzyko jest wieksza (Riskjarge), druga strona
(Risksman) charakteryzuje sie nizszg ekspozycja na ryzyko:

v RisKjarge= Max (RisKgnort; RiSKiong)

v Riskgmai= min (Riskgnort; RiSKjong)

¢ Wykorzystujac parametr korelacji (p) kompensata kalkulowana jest jako:

v Kompensata= Riskgna * 2 *p * 80%

v *parametr 80% wynika z wymogdw Rozporzadzenia EMIR, w zakresie ustalania wartos$ci kompensaty zwigzanej z
korelacja rozliczanych produktéw, przy wyznaczaniu depozytéw zabezpieczajacych na poziomie portfela.
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Monitorowanie depozytow zabezpieczajacych

Monitorowanie depozytéw w trakcie trwania sesji - nowa inicjatywa Izby majaca na celu
wczesniejsze informowanie Czionkow o mozliwej doplacie z tytulu depozytow
zabezpieczajacych

Izba monitoruje sytuacje depozytéw zabezpieczajacych w ciggu sesji (o godz. 11 i 13)

W wyniku monitorowania o godz. 13 do Cztonkéw Izby, ktorych wzrost depozytu
zabezpieczajgcego przekracza wniesione do Izby zabezpieczenia, zostaje wystana wiadomosc¢
informacyjna z prognozowang na dang chwile kwotg doptaty wymagang z tytulu wzrostu
depozytu zabezpieczajgcego

Izba wysyla rzeczywista wartos¢ wymaganego depozytu zabezpieczajacego ok. godz. 18
w Raporcie wptaconych zabezpieczen

Czionkowie Izby o wiele wczes$niej dowiaduja sie o mozliwym wzroscie depozytéw i majq
wiecej czasu do przygotowania $rodkéw na koncie do rozrachunku co wptywa na poprawienie
plynnosci finansowej

Monitorowanie godz. Ok.godz.18

Monitorowanie godz. 13 Izba wysyta Raport
11 Izba wysyta wiadomos¢ wptaconych

informacyjng zabezpieczen
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Zabezpieczenianiepieniezne w formie praw majaqtkowych
i obligacji skarbowych

¢+ Izba dokonata analizy praw majatkowych pod katem mozliwosci uznania ich za akceptowalne
zabezpieczenie niepieniezne

¢ Komisja Nadzoru Finansowego oczekuje od Izby wprowadzenia szeregu rozwigzan zwigzanych z
zabezpieczeniami niepienieznymi, a w szczegodlnosci:
v' wprowadzenia konserwatywnego modelu obliczania wskaznikéw redukcji

v ustalenia limitow koncentracji na niskich, bezpiecznych poziomach

¢ Celem Izby jest wypracowanie mozliwie najlepszego (z perspektywy uczestnikéw rynku)
modelu, spefanijagcego wymagania Komisji i jednoczes$nie zapewniajacego bezpieczenstwo na
poziomie akceptowalnym przez Izbe
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Zabezpieczenianiepieniezne w formie praw majaqtkowych
i obligacji skarbowych

¢ Prawa majatkowe akceptowalne na zabezpieczenie powinny charakteryzowac¢ sie dostepnoscia
historycznych kwotowan oraz odpowiednim poziomem plynnosci

¢ Ze wzgledu na trudnosci w ustaleniu odpowiednich mechanizméw zabezpieczajacych, pod uwage
brane byly gtdwnie prawa majatkowe, ktore sa notowane bezterminowo

¢ W zwigzku z powyzszym Izba dopuszcza podjecie decyzji o uznaniu PMOZE-BIO jako
akceptowalnej formy zabezpieczenia w przypadku zainteresowania Cztonkéw. Zgodnie z
wypracowywanym wspdlnie z KNF modelem planowany wskaznik redukcji wyniéstby 36%

IRGIT
I Forum Obrotu, 6 czerwca 2018 r. 16



Zabezpieczenia niepieniezne w formie praw majatkowych
i obligacji skarbowych

¢ Izba, podobnie jak na rynku finansowym, mogfaby dopusci¢ zaliczenie na poczet zabezpieczen
Obligacji Skarbu Panstwa o ile spotka to sie z zainteresowaniem Czionkow Izby

¢ Wprowadzenie omawianego rozwigzania wymaga zmian w tresci Regulaminu GIR co wigze sie
z koniecznoscig akceptacji rozwigzan przez Komisje Nadzoru Finansowego. W szczegdlnosci
akceptacji KNF bedzie wymagata wartos¢ wspoéiczynnika uznania

W przypadku zainteresowania Cztonkéw IRGIT dopuszcza podjecie decyzji o uznaniu

PMOZE-BIO i obligacji skarbowych jako formy zabezpieczenia niepienieznego
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Dziekuje za uwage

tukasz Goliszewski
Dziat Zarzadzania Ryzykiem
lukasz.goliszewski@irgit.pl

+48 22 341 99 68
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