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Model kompensacji miedzyokresowej depozytéw wstepnych na Rynku Terminowym
Produktow z dostawa energii elektrycznej i Rynku Terminowym Produktow z dostawa gazu
— przyktady kalkulacji

W zwigzku z uruchomieniem przez lzbe Rozliczeniowag Gietd Towarowych S.A. (,,IRGIT”) modelu
kompensacji miedzyokresowej depozytéw wstepnych na Rynku Terminowym Produktéw z dostawg
energii elektrycznej i Rynku Terminowym Produktéw z dostawg gazu, przedstawiamy przyktady
zastosowania mechanizmu kompensacji w zaleznosci od budowy danego portfela kontraktow.

Wdrozenie mechanizmu kompensacji miedzyokresowej pozwoli na odzwierciedlenie w poziomie
depozytéw wstepnych wystepowania pozycji przeciwnych w réznych okresach dostawy na rynku
energii elektrycznej lub gazu. Zgodnie z zapisami przedstawionymi w Szczegdtowych zasadach rozliczen
i rozrachunku Gietdowej Izby Rozrachunkowej (dalej: ,Szczegdtowe zasady rozliczen”), kompensacja
miedzyokresowa dzieli sie na:

a) kompensacje miedzyokresowg w ramach grup dostawy, polegajacga na kompensowaniu
depozytéw wstepnych w tym samym typie kontraktéw, przypisanych do przeciwstawnych
pozycji w okresach dostawy zaklasyfikowanych do tej samej grupy dostawy
(DAILY/SHORT/MEDIUM/LONG), zalezng od wspodtczynnikdw korelacji miedzyokresowej w
ramach grup dostawy,

b) kompensacje miedzyokresowg pomiedzy grupami dostawy, polegajgcg na kompensowaniu
depozytéw wstepnych w tym samym typie kontraktow, przypisanych do przeciwstawnych
pozycji w okresach dostawy zaklasyfikowanych do réinych grup dostawy, zalezng od
wspotczynnikéw korelacji miedzyokresowej pomiedzy grupami dostawy oraz wspotczynnikow
uwzglednienia grupy dostawy.

Aktualnie IRGIT w celu optymalizacji wysokosci wymaganych depozytéw wstepnych stosuje
kompensacje grupowa w ramach Grup Energetycznych oraz kompensacje miedzyproduktowg na
poziomie Cztonka Izby oraz na poziomie Grupy energetycznej. Po wdrozeniu mechanizmu kompensacji
miedzyokresowej, kompensacje depozytow wstepnych bedg dokonywane w nastepujacej kolejnosci:

Kompensacja miedzyproduktowa na poziomie Cztonka Izby.

Kompensacja grupowa (jesli dotyczy).

Kompensacja miedzyproduktowa na poziomie Grupy energetycznej (jesli dotyczy).
Kompensacja miedzyokresowa w ramach grupy dostawy na poziomie Cztonka lzby/Grupy
energetycznej.

5. Kompensacja miedzyokresowa pomiedzy grupami dostawy na poziomie Cztonka lzby/Grupy
energetycznej.
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Wyniki czgstkowe kazdej z powyzszych kompensacji zawarte sg w systemie rozliczeniowym w raporcie
,Depozyt wstepny — Kompensacja pozyc;ji”.

Przyktady kalkulacji przedstawione ponizej odnoszg sie do pozycji netto w portfelu Cztonka Izby,
niebedgcego uczestnikiem Grupy energetycznej po uwzglednieniu kompensacji miedzyproduktowej (w
przypadku rynku energii elektrycznej). Wszystkie przedstawione oznaczenia i wzory odwotujg sie w
szczegblnosci do zapisow § 17b oraz § 17c Szczegdétowych zasad rozliczen. Wyliczenia zostaty
przygotowane na dzieni 11 grudnia 2023 r.
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Przyktad nr 1. Kompensacja miedzyokresowa w ramach grup dostawy

Rozpatrywany jest nastepujacy portfel kontraktéw typu BASE przypadajgcych na ponizsze okresy
dostawy i,j,k (syntetyczne pozycje netto bedgce wynikiem kompensacji miedzyproduktowej), w
ktdérych pozycje dtugie (kupna) przedstawione sg ze znakiem dodatnim, a pozycje krétkie (sprzedazy)
ze znakiem ujemnym:

BASE-Mar-24 = Pozycja'’; = 150,
BASE-Apr-24 = Pozycja"'; = 50,

BASE-May-24 = Pozycja'';, = —100,

Okres dostawy | Pozycje netto | Liczba godzin w okresie | Kurs Parametr ryzyka
dostawy (h) rozliczeniowy (Kr) | (P)

BASE-Mar-24 | 150 743 483,16 0,1028

BASE-Apr-24 50 720 483,04 0,1158

BASE-May-24 | -100 744 483,05 0,1199

Przyktadowe wartosci parametrow korelacji w ramach grup dostawy:

BASE PEAK OFFPEAK GAS
DAILY 25% 49% 38% 42%
SHORT 41% 51% 39% 74%
MEDIUM 76% 56% 69% 88%
LONG 51% 38% 49% 61%

1. Zgodnie z § 22 pkt. 10 Szczegdétowych zasad rozliczen w celu przyporzadkowania powyzszych
okreséw dostawy do danej grupy dostawy, nalezy zweryfikowac liczbe dni do konca dostawy
danego okresu dostawy na dzien naliczania depozytéw. Dla analizowanych okreséw dostawy jest
to odpowiednio 110, 140 i 171 dni, przy czym wszystkie okresy dostawy korczg sie w horyzoncie
ostatniego dnia dostawy ostatniego notowanego instrumentu miesiecznego, a tym samym
zaliczaja sie do grupy dostawy MEDIUM.

2. Zgodnie z § 17b pkt. 2 Szczegdétowych zasad rozliczen, obliczane sg dwie sumy depozytéw
wstepnych, zgodnie z ponizszymi wzorami:

DW_Dhuga,, = ) MAX(Pozycja”;0) = Py« h;x Kr;
j€GD

DW _Krétkagp = Z MIN(Pozycja'j;0) * (—1) * P; x h; x Kr;

JEGD
Obliczone sumy wstepnych depozytéw zabezpieczajacych dla grupy dostawy MEDIUM:
DW _Dtugaygpum = 150 * 0,1028 * 743 % 483,16 + 50  0,1158 * 720 * 483,04 = 7 549 290,26

DW _Krétkaygpum = (—100) * (—1) * 0,1199 * 744 = 483,05 = 4 309 076,51



&, IRGIT

3. Zgodnie z § 17b pkt. 3 Szczegétowych zasad rozliczenr,, wyznaczany jest depozyt dla pozycji
dominujgcej i kompensujacej pod wzgledem ryzyka, zgodnie z ponizszymi wzorami:
DW _Dominujacygp = MAX(DW _Dtuga;p; DW_Krétkagp)
DW _Kompensujacy;p, = MIN(DW _Dtuga;p; DW _Krétkagp)
Obliczone depozyty dla pozycji dominujgcej i kompensujacej dla grupy dostawy MEDIUM:
DW _Dominujacyyepwm = MAX(7 549 290,26;4 309 076,51) = 7 549 290,26

DW_Kompensujacyyepwm = MIN(7 549 290,26 ; 4 309 076,51) = 4 309 076,51

4. Zgodnie z § 17b pkt. 4 Szczegétowych zasad rozliczen, wyznaczana jest nadwyzka depozytu z tytutu
kompensacji miedzyokresowej w ramach grup dostawy, zgodnie z ponizszym wzorem:

NW_MO1;, = DW_Kompensujacygp * 2 * Wspotczynnik_korelacjicp
Obliczona nadwyzka depozytu dla grupy dostawy MEDIUM:

NW_MO1yppium = 4309 076,51 % 2 % 76% = 6 549 796,30

5. Zgodnie z § 17b pkt. 5 Szczegdtowych zasad rozliczen, nadwyzka depozytu z tytutu kompensacji
miedzyokresowej w ramach grup dostawy jest przypisana do rynku, zgodnie z ponizszym wzorem:

NW_MO1, = Parametrmigdzyokresowa * Z Z NW—M01PR0D,GD
PROD GD

W przypadku posiadania w portfelu jedynie kontraktéw typu BASE w grupie dostawy MEDIUM oraz
przy zatozeniu, ze parametr uznania kompensacji miedzyokresowej (Parametrycazyokresowa)
wynosi 80%:

NW_MO1, = 80% * 6 549 796,30 = 5 239 837,04

Podsumowanie

Korzystajgc z pierwszego zatozenia mechanizmu kompensacji miedzokresowej, jakim jest
kompensowanie depozytdw wstepnych w tym samym typie kontraktow, przypisanych do
przeciwstawnych pozycji w okresach dostawy zaklasyfikowanych do tej samej grupy dostawy,
dokonujemy nettingu 200 dtugich (150 dla BASE-Mar-24 i 50 dla BASE-Apr-24) i 100 krotkich (dla BASE-
May-24) pozycji syntetycznych w grupie dostawy MEDIUM dla kontraktow typu BASE, z
uwzglednieniem odpowiadajgcych danemu okresowi dostawy kurséw rozliczeniowych, parametréw
ryzyka oraz godzin dostawy.

Symulacja korzysci z zastosowania kompensacji miedzyokresowej do wyzej przedstawionego
przyktadu z zastosowaniem danych rynkowych na dzien 11 grudnia 2023 r.

a) Wartos¢ wymaganego depozytu wstepnego dla portfela przed zastosowaniem mechanizmu
kompensacji miedzyokresowej w ramach grupy dostawy:
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Dw, = 150 % 0,1028 * 743 * 483,16 + 50 * 0,1158 * 720 = 483,04 + (—100) * (—1) * 0,1199 = 744
* 483,05 = 11858 366,77

b) Warto$¢ wymaganego depozytu wstepnego dla portfela po zastosowaniu mechanizmu
kompensacji miedzyokresowej w ramach grupy dostawy:

Dw, = 150 % 0,1028 * 743 * 483,16 + 50 * 0,1158 * 720 * 483,04 + (—100) * (—1) * 0,1199 = 744
* 483,05 — 5239837,04 = 6618529,73

Zysk wynikajgcy z zastosowania mechanizmu kompensacji miedzyokresowej w ramach grupy dostawy:

11858366,77 — 6618529,73 = 5239 837,04 [z1]

Przyktad nr 2. Kompensacja miedzyokresowa pomiedzy grupami dostawy

Rozpatrywany jest nastepujgcy portfel kontraktéw typu GAS BASE przypadajgcych na ponizsze okresy
dostawy ij,k (syntetyczne pozycje netto), w ktérych pozycje dtugie (kupna) przedstawione sg ze
znakiem dodatnim, a pozycje krétkie (sprzedazy) ze znakiem ujemnym:

GAS_BASE-Feb-24 = Pozycja; = 150,
GAS_BASE-Mar-24 = Pozycja; = 50,

GAS_BASE-Q2-24 = Pozycja;, = —100,

Okres dostawy Pozycje Liczba godzin w okresie | Kurs Parametr ryzyka
netto dostawy (h) rozliczeniowy (Kr) | (P)
GAS_BASE-Feb-24 | 150 696 184,63 0,1841
GAS_BASE-Mar-24 | 50 743 184,67 0,1713
GAS_BASE-Q2-24 -100 2184 185,88 0,1714

Przyktadowe wartosci parametréw korelacji pomiedzy grupami dostawy:

Typ kontraktow BASE PEAK OFFPEAK GAS
40% 28% 44% 65%

1. Zgodnie z § 22 pkt. 10 Szczegdtowych zasad rozliczen w celu przyporzagdkowania powyzszych
okreséw dostawy do danej grupy dostawy, nalezy zweryfikowac liczbe dni do konca dostawy
danego okresu dostawy na dzien naliczania depozytéw. Dla analizowanych okreséw dostawy jest
to odpowiednio 79, 110i 201 dni, przy czym dwa pierwsze okresy dostawy korczg sie w horyzoncie
ostatniego dnia dostawy ostatniego notowanego instrumentu miesiecznego, a tym samym
zaliczajg sie do grupy dostawy MEDIUM, trzeci kontrakt natomiast zalicza sie do grupy dostawy
LONG.

2. Zgodnie z § 17c pkt. 1 Szczegdtowych zasad rozliczen, okredlane sg strony pozycji dominujgcych
pod wzgledem ryzyka w poszczegdlnych grupach dostawy, zgodnie z ponizszymi wzorami:

Pozycjagp = 0, jezeli Z Pozycja; =0

jEGD

Pozycjagp = 1,jezeli DW_Dominujacyg;p, = DW _Dlugagp
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Pozycjagp, = —1,jezeli DW_Dominujacygp = DW _Kroétkagp

Obliczone sumy wstepnych depozytdw zabezpieczajacych oraz depozyty dla pozycji dominujacej i
kompensujacej dla grupy dostawy MEDIUM:

DW _Dtuga =150+ 0,1841 % 696 * 184,63 + 50 % 0,1713 x 743 « 184,67 = 4723 798,01

MEDIUM
DW _Krétkayzpyy =0
DW _Dominujacyyepiyy = MAX(4 723 798,01;0) = 4723 798,01

DW _Kompenswjacyygpium = MIN(4723798,01;0) =0

Strona pozycji dominujgcej dla grupy dostawy MEDIUM:

Pozycjaygpym =1

Obliczone sumy wstepnych depozytdw zabezpieczajacych oraz depozyty dla pozycji dominujacej i
kompensujacej dla grupy dostawy LONG:

DW_Dtuga 0

LONG —
DW _Krotka,oye = (—100) * (—1) * 0,1714 * 2184 * 185,88 = 6 958 187,31
DW _Dominujacy,one = MAX(0; 6958 187,31) = 6958 187,31
DW _Kompensujacy,ong = MIN(0; 6958 187,31) =0
Strona pozycji dominujgcej dla grupy dostawy LONG:

POZijaLONG = _1

3. Zgodnie z § 17c pkt. 2 Szczegdtowych zasad rozliczen, szacowany jest depozyt wstepny podlegajacy
kompensacji miedzyokresowej na poziomie grup dostawy przypisany do danej grupy dostawy,
zgodnie z ponizszym wzorem:

DW _Grupy_dostawy ;p = DW_Dominujacy;, — DW_Kompensujacysp

Obliczone depozyty wstepne podlegajace kompensacji miedzyokresowej na poziomie grup
dostawy dla grupy dostawy MEDIUM i LONG:

DW _Grupy_dostawy yepuvm = 4723 798,01 — 0 = 4723 798,01

DW _Grupy_dostawy ;one = 6958 187,31 — 0 = 6 958 187,31

4. Zgodnie z § 17c pkt. 3 Szczegdtowych zasad rozliczen, wyznaczany jest depozyt dla pozycji
dominujgcej i pozycji kompensujacej, zgodnie z ponizszymi wzorami:
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DW _Dtuga = Z MAX (Pozycjagp; 0) * DW_Grupy_dostawy ¢p * Wspo6lczynnik_uwzglednieniagy,
GD

DW _Krétka = Z MIN (Pozycjagp; 0) * (—1) * DW_Grupy_dostawy ¢p
GD

* Wspotczynnik_uwzglednieniagp
DW _Dominujacy = MAX(DW _dtuga; DW _Krétka)
DW _Kompensujacy = MIN(DW _dtuga; DW _Krétka)

Obliczone depozyty dla pozycji dominujgcej i kompensujgcej, przy zatozeniu ze wspodtczynniki
uwzglednienia dla wszystkich grup dostawy! wynoszg 1:

DWipiga = 1%4723798,01 + 0 * 6 958 187,31 = 4723 798,01
DWyrstka = 0 % (—1) * 4 723 798,01 + (—1) * (—1) * 6 958 187,31 = 6 958 187,31
DWpominujacy = MAX (4 723 798,01 ; 6 958 187,31) = 6 958 187,31

DWyompensujacy = MIN (4 723 798,01; 6 958 187,31) = 4 723 798,01

5. Zgodnie z § 17c pkt. 4 Szczegétowych zasad rozliczen, nadwyzka depozytu z tytutu kompensacji
miedzyokresowej pomiedzy grupami dostawy jest wyznaczana zgodnie z ponizszym wzorem:

NW_MO2 = DW_Kompensujacy * 2 x Wspotczynnik_korelacji
Obliczona nadwyzka depozytu z tytutu kompensacji miedzyokresowej pomiedzy grupami dostawy:

NWio, = 4723 798,01 % 2 x 65% = 6 140 937,41

6. Zgodnie z § 17c pkt. 5 Szczegdtowych zasad rozliczen, nadwyzka depozytu z tytutu kompensacji
miedzyokresowej w ramach grup dostawy jest przypisana do rynku, zgodnie z ponizszym wzorem:
NW—MOZg = Parametrmigdzyokresowa * NW_MO245 pase

Przy zatozeniu, ze parametr uznania kompensacji miedzyokresowej (Parametryicqzyokresowa)
wynosi 80%:
NW_MO02, = 80% * 6 140 937,41 = 4912 749,93

Podsumowanie

Korzystajgc z drugiego zatozenia mechanizmu kompensacji miedzyokresowej, jakim jest
kompensowanie depozytdw wstepnych w tym samym typie kontraktéw, przypisanych do
przeciwstawnych pozycji w okresach dostawy zaklasyfikowanych do rdéinych grup dostawy,
dokonujemy nettingu 200 dtugich (150 dla GAS_BASE-Feb-24 i 50 dla GAS_BASE-Mar-24) w grupie
dostawy MEDIUM i 100 krétkich (dla GAS_BASE-Q2-24) w grupie dostawy LONG pozycji dla kontraktow

1 Wspétczynniki uwzglednienia grupy dostawy definiuja, ktére z grup dostawy sg uwzgledniane w kalkulacji.
Moga one przyjmowac wartosci 0 lub 1, gdzie 0 oznacza brak uwzglednienia, a 1 uwzglednienie danej grupy
dostawy w kalkulacjach.
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typu GAS BASE, z uwzglednieniem odpowiadajgcych danemu okresowi dostawy kurséw
rozliczeniowych, parametréw ryzyka oraz godzin dostawy.

Symulacja korzysci z zastosowania kompensacji miedzyokresowej do wyzej przedstawionego
przyktadu z zastosowaniem danych rynkowych na dzien 11 grudnia 2023 r.

a) Wartos¢ wymaganego depozytu wstepnego dla portfela przed zastosowaniem mechanizmu
kompensacji miedzyokresowej pomiedzy grupami dostawy:

Dwy =150 % 0,1841 = 696 * 184,63 + 50 = 0,1713 = 743 x 184,67 + (—100) = (—1) = 0,1714 * 2184
* 185,88 = 11 681 985,32

b) Warto$¢ wymaganego depozytu wstepnego dla portfela po zastosowaniu mechanizmu
kompensacji miedzyokresowej pomiedzy grupami dostawy:

Dwg = 150 % 0,1841 = 696 * 184,63 + 50 x 0,1713 = 743 + 184,67 + (—100) = (—1) = 0,1714 * 2184
* 185,88 — 4912749,93 = 6769 235,39

Zysk wynikajgcy z zastosowania mechanizmu kompensacji miedzyokresowej pomiedzy grupami
dostawy:

11681985,32 — 6769 235,39 = 4912 749,93 [z1]



