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1. Wstep

W dniu 22 wrzesnia 2021 r. we wspotpracy Izby Rozliczeniowej Gietd Towarowych S.A.
(IRGIT lub Izba), Towarowej Gietdy Energii S.A. (TGE) oraz Cztonkdw Izby przeprowadzone
zostaty pierwsze w historii IRGIT testy procedury postepowania w sytuacji wystgpienia
Przypadku naruszenia w rozumieniu odpowiednio Regulaminu Gietdowej Izby
Rozrachunkowej (Rynek towarowy) oraz Regulaminu Izby Rozliczeniowej i
Rozrachunkowej. Testy stanowity symulacje Przypadku naruszenia (do 2020 r.
nazywanego zgodnie z regulacjami IRGIiT réwniez ,niewypfacalnosciq”; w dalszej czesci

dokumentu pojecia te bedg stosowane jako synonimy) Cztonka Izby.

Historia przypadkéw niewyptacalnosci zarédwno z rynku polskiego, jak i rynkéw
zagranicznych pokazuje, iz zasady postepowania w takiej sytuacji sq jednym z
najwazniejszych elementéw systemu zarzadzania ryzykiem izby rozliczeniowej, jaki
powinni znac i rozumie¢ wszyscy uczestnicy rynku. Wobec powyzszego, testy procedury
postepowania w sytuacji wystgpienia Przypadku naruszenia Cztonka Izby stanowity nie
tylko weryfikacje procedur, modeli oraz mechanizméw TGE i IRGIT ale miaty charakter

poznawczy i edukacyjny dla uczestnikow rynku.

Przeprowadzanie takiej symulacji jest miedzynarodowym standardem stosowanym przez
izby rozliczeniowe na catym Swiecie. Zgodnie z ogdlnymi zasadami obowigzujgcymi w
izbach rozliczeniowych, w trosce o bezpieczenstwo rynku, instytucje te zobowigzane sq
zamkng¢ pozycje niewyptacalnego podmiotu w mozliwie najkrétszym czasie, aby
maksymalnie ograniczy¢ wptyw wahan rynkowych na wycene portfela oraz zminimalizowad

potencjalne straty.

Szczegotowy opis symulacji oraz jej wyniki zostaty przedstawione w dalszej czesci
dokumentu. Planowane jest, aby przeprowadzanie podobnych testéw miato miejsce

rowniez w przysztosci.
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2. Podstawy regulacyjne procesu

Dziatalno$¢ IRGIT okreslajg w szczegdlnosci Regulamin Gietdowej Izby Rozrachunkowej
(Rynek towarowy), zwany dalej ,Regulaminem GIR"” oraz Regulamin Izby Rozliczeniowej i
Rozrachunkowej, zwany dalej ,Regulaminem IRR”. Proces postepowania IRGIT w
przypadku wystgpienia Przypadku naruszenia opisany jest w wewnetrznej procedurze
IRGIT (,Procedura postepowania w sytuacji wystgpienia Przypadku naruszenia”, dalej

Procedura), ktorej wyciag w formie dokumentu o nazwie ,Zasady postepowania w sytuacji

wystgpienia Przypadku naruszenia” udostepniony jest na stronie internetowej IRGIT.

Transparentno$¢ procesu uruchamianego w sytuacji wystgpienia Przypadku naruszenia
jest kluczowa dla efektywnego zarzadzania ryzykiem i zminimalizowania negatywnych
konsekwencji zdarzenia dla wszystkich uczestnikdw rynku. Dlatego tez, ,Zasady
postepowania w sytuacji wystgpienia Przypadku naruszenia” zawierajg zakres informacji

dotyczacych m.in.:

e analizy i oceny zdarzen mogacych stanowi¢ przestanki do stwierdzenia Przypadku
naruszenia,

e katalogu dziatan podejmowanych przez IRGIT w celu ograniczenia ryzyka w
momencie zaistnienia przestanki do stwierdzenia Przypadku naruszenia,

e zasad komunikacji z rynkiem oraz z organami nadzoru w przypadku stwierdzenia
wystgpienia Przypadku naruszenia,

e procesu zamykania otwartych pozycji Czionka Izby, ktérego dotyczy Przypadek
naruszenia,

e kolejnosci wykorzystywania zasobdéw finansowych na pokrycie strat generowanych

przez ekspozycje Cztonka Izby, ktérego dotyczy Przypadek naruszenia.


https://www.irgit.pl/sites/default/files/media/documents/others/pl/zasadypostepowaniawsytuacjiwystapieniaprzypadkunaruszenia.pdf
https://www.irgit.pl/sites/default/files/media/documents/others/pl/zasadypostepowaniawsytuacjiwystapieniaprzypadkunaruszenia.pdf
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3. Gldwne zatozenia testow Procedury

Gtéwnym zatozeniem testéw byto przeprowadzenie przez IRGIT i TGE krok po kroku
procesu opisanego w Procedurze w wykreowanych warunkach rynkowych. W celu realizacji
tego procesu stworzony zostat hipotetyczny podmiot dziatajagcy na rynkach energii
elektrycznej i gazu. Wobec tego podmiotu zastosowano petng procedure i przystapiono do
zamykania jego pozycji. Wielkos¢ portfela ww. podmiotu zostata okreslona na podstawie
eksperckiej analizy rzeczywistych portfeli uczestnikdw rynku gietdowego. Cztonkom Izby,
ktorzy zgtosili sie do udzialu w testach, udostepniono sSrodowisko testowe systemu
notujacego, na ktérym dokonywano symulacji zamykania pozycji niewyptacalnego

podmiotu.

3.1 Portfel podmiotu, wobec ktérego w ramach testow
stwierdzono Przypadek naruszenia

Dobierajac instrumenty, ktére miaty wejs¢ do portfela hipotetycznego podmiotu, wobec
ktorego w ramach testow stwierdzono Przypadek naruszenia, IRGIiT kierowata sie
analizami portfeli Cztonkéw Izby z okresu poprzedzajgcego przeprowadzenie testéw.
Celem IRGIT byto wykorzystanie zaréwno instrumentéw z rynkéw spot, jak i terminowych
gazu i energii elektrycznej. W przypadku instrumentéw z rynku terminowego energii
elektrycznej w portfelu znalazty sie zaréwno bardziej ptynne instrumenty o profilu BASE,
jak i mniej ptynne, jak np. instrumenty o profilu OFFPEAK. Portfel miat w zatozeniu
obejmowac duzg czes$c okreséw dostawy, w ramach ktérych w momencie przeprowadzania
testow notowane byly instrumenty. W taki tez sposdb w portfelu znalazty sie kontrakty

zaréwno z RDN, jak i te na dostawe w 2025 roku.

Wyzej opisane podejscie miato mozliwie najdoktadniej odzwierciedli¢ ksztatt portfela, z
ktérym IRGIT mogtaby sie spotkaé w rzeczywistej sytuacji wystgpienia Przypadku
naruszenia oraz zweryfikowaé¢ zachowanie uczestnikdw rynku w stosunku do mniej

ptynnych kontraktéw.
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Instrumenty, ktore weszty w skitad portfela hipotetycznego podmiotu, wobec ktérego

stwierdzono Przypadek naruszenia, zaprezentowano w Tabeli 1.

Tabela 1. Skiad portfela hipotetycznego podmiotu, wobec ktérego w

ramach testéow stwierdzono Przypadek naruszenia

Rynek Instrument Pozycja netto
RDN BASE_23-09-21 3
RDN BASE_24-09-21 3
RTPE BASE_W-40-21 3
RTPE BASE_W-41-21 3
RTPE BASE_Q-4-21 -43
RTPE BASE_Q-1-22 -16
RTPE BASE_Y-22 -98
RTPE BASE_Y-23 -94
RTPE BASE_Y-24 -60
RTPE BASE_Y-25 -2
RDN PEAK5_23-09-21 6
RDN PEAKS5_24-09-21 6
RTPE PEAKS5_W-40-21 6
RTPE PEAKS5_W-41-21 6
RTPE PEAK5_Q-4-21 6
RTPE PEAK5_Y-22 3
RTPE OFFPEAK_W-41-21 -3
RTPE OFFPEAK _Q-4-21 -3
RTPE OFFPEAK _Y-22 -3
RDNg GAS_BASE_23-09-21 3
RTPG GAS_BASE_W-40-21 12
RTPG GAS_BASE_W-41-21 12
RTPG GAS_BASE_Q-4-21 15
RTPG GAS_BASE_Y-22 15
RTPG GAS_BASE_Y-23 10

Zrédfo: opracowanie wtasne
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3.2 Zabezpieczenia podmiotu, wobec ktorego w ramach testow
stwierdzono Przypadek naruszenia

Na potrzeby symulacji przyjeto typowy, najczesciej wystepujacy w praktyce przypadek, w
ktérym hipotetyczny Cztonek Izby wykorzystuje zaréwno Srodki pieniezne jak i gwarancje
bankowe jako zabezpieczenie ztozone na poczet pokrycia depozytu zabezpieczajqcego.
Wysoko$¢ wymaganych zabezpieczehn zostata oszacowana przy zastosowaniu realnych
modeli zabezpieczen funkcjonujgcych w IRGIT. Jednoczesnie zatozono, iz hipotetyczny
Cztonek Izby w sposéb maksymalny wykorzystuje mozliwos¢ optymalizacji kosztowej
poprzez maksymalizacje wykorzystania gwarancji bankowej.

Struktura zabezpieczen podmiotu, wobec ktérego w ramach testéw stwierdzono Przypadek

naruszenia zostata zaprezentowana w Tabeli 2.

Tabela 2. Struktura zabezpieczen hipotetycznego podmiotu, wobec ktérego
w ramach testow stwierdzono Przypadek naruszenia

Depozyt zabezpieczajacy

Depozyt wstepny (wymagany) 51 566 646,52 zt
Depozyt uzupetniajacy (wymagany) 137 061 025,92 zt
Wymagany depozyt zabezpieczajacy 188 627 672,44 zt
Whniesione gwarancje na depozyt zabezpieczajacy 170 000 000,00 zt
Uznane gwarancje na depozyt zabezpieczajacy 169 764 905,20 zt

Wymagany depozyt zabezpieczajacy w srodkach

bioniesmyeh 18 862 767,24 zt

Fundusz Gwarancyjny
Whptata do Funduszu Gwarancyjnego w srodkach
pienieznych

Zrédto: opracowanie wtasne

90 000,00 zt*!

! Przyjeto zatozenie, iz niewyptacalny podmiot wnidst pierwsza wptate do Funduszu Gwarancyjnego (potrojona
wartos¢ wptaty minimalnej)
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3.3 Przestanki do rozpoczecia procesu obstugi Przypadku
naruszenia

Przestankg do rozpoczecia procesu obstugi Przypadku naruszenia a w konsekwencji
zamykania pozycji hipotetycznego Cztonka Izby byto naruszenie § 53 Regulaminu
GIR polegajace na spowodowaniu zastrzezenia ptatnosci wynikajacej z aktualizacji
depozytdéw zabezpieczajacych dla Rynku Terminowego Produktow z dostawg energii
elektrycznej (RTPE) oraz Rynku Terminowego Produktéw z dostawa Gazu (RTPG),
obcigzajacej rachunek rozliczeniowy w Banku Ptatniku Cztonka Izby (paczka zlecen
ptatniczych numer 3 zgodnie z § 59 pkt 1 lit. ¢ Szczegdtowych zasad rozliczen i
rozrachunku Gietdowej Izby Rozrachunkowej). Dodatkowo, na potrzeby symulacji
przyjeto, iz niewyptacalny podmiot przekazat informacje o braku mozliwosci

regulowania zobowigzan wynikajacych z cztonkostwa w Izbie.



&, IRGIT

Podsumowanie pierwszej edycji testow Procedury postepowania w sytuacji wystapienia
Przypadku naruszenia (symulacja niewyptacalnosci Cztonka Izby)

4. Podsumowanie przebiegu testow

4.1 Udziat uczestnikéw rynku

Z uwagi na koniecznos$¢ zapewnienia bezpieczenstwa danych, w testach uczestniczy¢é mogli

wytacznie maklerzy zgtoszeni przez Cztonkéw Izby do udziatu w testach?.

Cztonkowie Izby zostali poinformowani o planowanym przeprowadzeniu testdw oraz
sposobie zgtoszen udziatu w testach Nastepnie przypomnienia o zblizajgcym sie terminie
konca =zapisdbw wysytane byly z czestotliwosciga tygodniowg, do konca tygodnia

poprzedzajgcego przeprowadzenie testow wiacznie.

Finalnie do testéw zgtoszonych zostato 51 maklerow z 20 spoétek, ktére na moment
zgtoszenia reprezentowaty 74,17% rynku gietdowego3. Ostatecznie w dniu testow
aktywnych byto 19 podmiotéw, a zlecenia byty sktadane przez 32 maklerdw (czesc
makleréw wystepowata jedynie w roli obserwatoréw). Biorgc pod uwage fakt, iz udziat w
testach nie byt obowigzkowy, osiggnieta frekwencje nalezy oceni¢ jako bardzo dobra.
Szeroki udziat Cztonkow Izby w testach potwierdza jak istotnym tematem dla rynku jest
temat obstugi Przypadku naruszenia (niewyptacalnosci). Jest on réwniez kluczowy do
osiggniecia jednego z celdw testow, tj. nabycia wiedzy i doswiadczenia przez uczestnikow

rynku w zakresie zasad postepowania sytuacji wystgpienia Przypadku naruszenia.

4.2 Komisja ds. Przypadku naruszenia

Rozpoczecie testow nastgpito poprzez zwotanie zgodnie z Procedurg Komisji ds. Przypadku
naruszenia. W ramach spotkania Komisji, uczestnicy krok po kroku realizowali zapisy
Procedury w zaréwno w celu weryfikacji jej spéjnosci, jaki i przejrzystosci oraz
wykonalnosci. Przetestowane zostaty réwniez dziatania przygotowujace do posiedzenia
Komisji, w tym w szczegdlnosci czasochtonnos$é zebrania i przygotowania kompletnych

informacji dotyczacych sytuacji danego podmiotu.

2 W testach mogli bra¢ udziat jedynie maklerzy Czionkoéw Izby — udziat klientéow Cztonkéw Izby nie byt
przewidziany
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W wyniku przeprowadzonej symulacji, na etapie zwotywania oraz funkcjonowania Komisji
nie stwierdzono zadnych krytycznych btedéw lub dysfunkcji, ktére dziatatyby negatywnie
na mozliwos¢ przeprowadzenia procesu. Zidentyfikowano natomiast obszary, ktérych

optymalizacja mogtaby pozwoli¢ na zwiekszenie efektywnosci dziatania Komisji.

4.3 Komunikacja z uczestnikami rynku w trakcie testow

Komunikacja w trakcie realizacji testowego procesu obstugi Przypadku naruszenia
bazowata wytgcznie na komunikacji mailowej z maklerami zgtoszonymi do udziatu w
testach, tak aby ograniczy¢ mozliwos¢ ewentualnej pomytki makleréw dziatajacych na
systemach produkcyjnych. Catos¢ komunikacji opierata sie na zasadach przewidzianych w
Procedurze. Ewentualne odstepstwa w komunikatach wynikaty z testowego charakteru

przeprowadzanych dziatan oraz dostosowania ich do sytuacji hipotetycznego podmiotu.

Podczas testéw z uczestnikami rynku nie zostaty zidentyfikowane zadne negatywne
konsekwencje wykorzystania ww. sposobu komunikacji zaréwno na przebieg jak i wynik

testow.

4.4 Symulacja procesu zamykania pozycji

Celem symulacji procesu zamykania pozycji hipotetycznego podmiotu, wobec ktérego
stwierdzono Przypadek naruszenia byto jak najszybsze zamkniecie portfela jego pozycji, z
uwzglednieniem minimalizacji wptywu na rynek i maksymalizacji efektywnosci kosztowej.
Finalna lista instrumentdéw wykorzystanych do zamkniecia pozycji wraz z odpowiadajgcymi

im wolumenami zostata zaprezentowana w Tabeli 3 ponizej.

Z uwagi na udziat w portfelu kontraktow typu OFFPEAK strategia zamykania pozycji
opierata sie w pierwszej kolejnosci na wyznaczeniu syntetycznych pozycji zamykajacych

w kontraktach BASE/PEAK, ktére uznac nalezato za kontrakty o istotnie wyzszej ptynnosci.

Jednoczesnie, w zwigzku ze znacznymi wolumenami na kontraktach rocznych typu BASE
(101 kontraktow BASE_Y-22 oraz 94 BASE_Y-23), strategia zamkniecia pozycji zaktadata
wykorzystanie aukcji organizowanej przez TGE poza sesjg notowan ciggtych. Celem

takiego zabiegu byta minimalizacja negatywnego wptywu na rynek, tj. zwiekszenie

8 Miarg udziatu w rynku byt udziat depozytow wstepnych spétek wobec globalnej wartosci depozytu wstepnego
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zmiennosci dziennych kurséw rozliczeniowych na TGE dla tych kontraktéw. Wieksza
zmienno$¢ mogtaby w skrajnych przypadkach doprowadzi¢ do zwiekszenia poziomu
wymaganych depozytow zabezpieczajgcych oraz presji ptynnosciowej na uczestnikow
rynku, co w efekcie mogtoby doprowadzi¢ do dalszego pogtebienia zmiennosci rynkowej
oraz negatywnie wptyng¢ na stabilnos¢ innych uczestnikdw rynku. IRGIT podjeta prébe

zamkniecia podczas sesji wszystkich nie wymienionych powyzej pozycji.

Tabela 3. Lista instrumentow zamykajacych pozycje wraz z liczba

kontraktow zawartych w ramach transakcji na poszczegoéinych

instrumentach
Liczba kontraktow
Instrument zawartych w ramach
transakcji
BASE_23-09-21 -3
BASE_24-09-21 -3
BASE_W-40-21 -3
BASE_Q-4-21 46
BASE_Q-1-22 16
BASE_Y-22 1
BASE_A_Y-22 100
BASE_A_Y-23 94
BASE_Y-24 60
BASE_Y-25 2
PEAK5_23-09-21 -6
PEAK5_24-09-21 -6
PEAK5_W-40-21 -6
PEAK5_W-41-21 -9
PEAK5_Q-4-21 -9
PEAK5_Y-22 -6
GAS_BASE_23-09-21 -3
GAS_BASE_24-09-21 -3
GAS_BASE_W-40-21 -12
GAS_BASE_W-41-21 -12
GAS_BASE_Q-4-21 -15
GAS_BASE_Y-22 -15
GAS_BASE_Y-23 -10

Zrédto: opracowanie wtasne
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4.5 Warunki rynkowe podczas symulacji zamykania pozycji -
ptynnos¢

W trakcie symulacji procesu zamykania pozycji, uczestnicy rynku ztozyli 2116 zlecen na
wszystkich instrumentach. Wolumen w skifadanych zleceniach wynidst 48,94 TWh, a
wolumen obrotu 6,22 TWh, z czego 2,65 TWh to wolumen zamknietych pozycji (w tym
aukcje 1,7 TWh).

Szczegdélnym zainteresowaniem uczestnikdow rynku cieszyt sie mechanizm aukcji, w
ramach ktérego zamknieto 100 pozycji w instrumencie BASE_Y-22 oraz 94 w BASE_Y-23
(dwie oddzielne aukcje). W tym punkcie warto zauwazy¢, iz w ramach aukcji zamknieto
64% otwartych pozycji (pod wzgledem wolumenu). Skala zamknietych pozycji w ramach
aukcji obrazuje przewage tej formy zamykania pozycji nad sktadaniem zlecen

bezposrednio na sesji.

Mimo wysokiej frekwencji podczas testow oraz wysokiej aktywnos$c¢ uczestnikow rynku,
rynkowa ptynnosc byta niewystarczajaca, aby skutecznie zamkna¢ pozycje w kontraktach

i liczbie wskazanej w Tabeli 4 ponizej.

Tabela 4. Lista pozycji ktore nie zostaly zamkniecie podczas sesji w dniu

testow.

Instrument Liczba kontraktow
BASE_W-40-21 -3
PEAK5 _W-41- 9
21

PEAK5_Q-4-21 -9
PEAK5_Y-22 -2
BASE_Y-24 36
PEAK5_ W-40- 6
21

Zrédto: opracowanie wfasne



&, IRGIT

Podsumowanie pierwszej edycji testow Procedury postepowania w sytuacji wystapienia
Przypadku naruszenia (symulacja niewyptacalnosci Cztonka Izby)
W celu wyznaczenia straty i zakonczenia testéw powyzsze pozycje, ktore nie zostaty
zamkniete w ramach symulacji z uczestnikami rynku zostaty zamkniete technicznie po
cenach powiekszonych lub pomniejszonych o sredni parametr ryzyka wykorzystywany w

testach warunkoéow skrajnych przypisany do tego instrumentu.

4.6 Warunki rynkowe podczas symulacji zamykania pozycji - ceny

Ceny w zleceniach sktadanych przez IRGIT w ramach testéw byty ustalane na biezaco i
uwzgledniaty zaobserwowane warunki rynkowe. W Tabeli 5 ponizej znajduja sie transakcje
zamykajace portfel. Transakcje oznaczone kolorem pomaranczowym z datg 23 wrzesnia

2021 r. to transakcje techniczne domykajace portfel.

Tabela 5. Lista transakcji zamykajacych pozycje hipotetycznego Czionka

Izby
Liczba Cena
LG TYP | kontraktéw | (zt/MWh) s
BASE_23-09-21 Sprzedaz 3 385,00 22.09.2021 10:52
BASE_Q-1-22 Kupno 1 399,00 22.09.2021 11:00
BASE_Y-22 Kupno 1 399,50 22.09.2021 11:01
BASE_Q-1-22 Kupno 15 400,00 22.09.2021 11:03
BASE_Q-4-21 Kupno 5 460,00 22.09.2021 11:12
BASE_Q-4-21 Kupno 20 460,00 22.09.2021 11:12
BASE_Q-4-21 Kupno 21 460,00 22.09.2021 11:12
PEAK5_Y-22 Sprzedaz 1 455,42 22.09.2021 11:14
BASE_Y-25 Kupno 2 407,44 22.09.2021 11:19
BASE_Y-24 Kupno 4 404,88 22.09.2021 11:19
GAS_BASE_23-09-21 | Sprzedaz 3 327,50 22.09.2021 11:20
GAS_BASE_W-40-21 | Sprzedaz 12 320,00 22.09.2021 11:22
GAS_BASE_Y-22 Sprzedaz 5 207,00 22.09.2021 11:24
GAS_BASE_Y-22 Sprzedaz 10 204,00 22.09.2021 11:24
GAS_BASE_Y-23 Sprzedaz 5 129,00 22.09.2021 11:24
GAS_BASE_Y-23 Sprzedaz 5 125,00 22.09.2021 11:25
GAS_BASE_W-41-21 | Sprzedaz 12 320,00 22.09.2021 11:32
GAS_BASE_Q-4-21 Sprzedaz 15 335,96 22.09.2021 11:33
PEAKS5_Y-22 Sprzedaz 2 443,00 22.09.2021 12:08
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BASE_Y-24 Kupno 5 410,00 22.09.2021 12:10
BASE_Y-24 Kupno 5 410,00 22.09.2021 12:10
BASE_Y-24 Kupno 5 415,00 22.09.2021 12:10
PEAK5_Y-22 Sprzedaz 1 443,00 22.09.2021 12:13
BASE_24-09-21 Sprzedaz 3 300,00 22.09.2021 12:52
PEAK_23-09-21 Sprzedaz 6 200,00 22.09.2021 12:55
PEAK_24-09-21 Sprzedaz 6 250,00 22.09.2021 12:56
BASE_Y-24 Kupno 5 420,00 22.09.2021 12:58
BASE-A_Y-22 Kupno 5 202,00 22.09.2021 14:30
BASE-A_Y-22 Kupno 20 220,00 22.09.2021 14:30
BASE-A_Y-22 Kupno 10 380,00 22.09.2021 14:30
BASE-A_Y-22 Kupno 20 395,00 22.09.2021 14:30
BASE-A_Y-22 Kupno 5 400,00 22.09.2021 14:30
BASE-A_Y-22 Kupno 5 400,00 22.09.2021 14:30
BASE-A_Y-22 Kupno 5 400,00 22.09.2021 14:30
BASE-A_Y-22 Kupno 19 402,00 22.09.2021 14:30
BASE-A_Y-22 Kupno 11 403,00 22.09.2021 14:30
BASE-A_Y-23 Kupno 5 190,00 22.09.2021 14:30
BASE-A_Y-23 Kupno 20 200,00 22.09.2021 14:30
BASE-A_Y-23 Kupno 22 303,00 22.09.2021 14:30
BASE-A_Y-23 Kupno 5 399,00 22.09.2021 14:30
BASE-A_Y-23 Kupno 5 399,00 22.09.2021 14:30
BASE-A_Y-23 Kupno 5 400,00 22.09.2021 14:30
BASE-A_Y-23 Kupno 10 400,00 22.09.2021 14:30
BASE-A_Y-23 Kupno 5 401,00 22.09.2021 14:30
BASE-A_Y-23 Kupno 5 402,00 22.09.2021 14:30
BASE-A_Y-23 Kupno 5 404,00 22.09.2021 14:30
BASE-A_Y-23 Kupno 7 405,00 22.09.2021 14:30
PEAK5_W-40-21 Sprzedaz 6 207,67 23.09.2021 10:30
PEAK5_W-41-21 Sprzedaz 9 225,39 23.09.2021 10:30
BASE W-40-21 Sprzedaz 3 353,36 23.09.2021 10:30
PEAK5_Q-4-21 Sprzedaz 9 450,32 23.09.2021 10:30
PEAK5_Y-22 Sprzedaz 2 356,52 23.09.2021 10:30
BASE _Y-24 Kupno 36 444,29 23.09.2021 10:30

Zrédto: opracowanie wtasne
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4.7 Podsumowanie symulacji procesu zamykania pozycji - wynik

Majac na uwadze transakcje zawarte zaréwno podczas sesji, w trakcie aukcji, jak i
transakcje technicznie zamykajgce pozostate otwarte pozycje, ktérych nie udato sie
zamkng¢ w ramach symulacji z uczestnikami rynku, poziom straty na portfelu
hipotetycznego Cztonka Izby wynidst 49 286 992,08 zt, co w zestawieniu z wymaganymi
depozytami na poziomie 188 627 672,44 zt oznaczato brak koniecznosci wykorzystania
srodkdw z Funduszu Gwarancyjnego. Wobec powyzszego nie zaistniata koniecznos¢
wyznaczania i wnoszenia wptat odtworzeniowych przez Czionkéw Izby, ktérych wptaty do
Funduszu Gwarancyjnego zostatyby wykorzystane w sytuacji gdyby strata przewyzszyta

whniesione przez Cztonka Izby zabezpieczenia.

Zachowanie uczestnikow testow — zidentyfikowane przypadki

Warto zauwazy¢, iz na relatywnie niskg strate w stosunku do zabezpieczen wniesionych
przez hipotetyczny podmiot, ktérego pozycje byty zamykane w trakcie testdw, decydujacy
wplyw miaty w znacznym stopniu wyniki przeprowadzonych aukcji. Zgodnie z Tabelg 6
zrealizowane ceny w transakcjach dotyczacych instrumentéw BASE-A_Y-22 oraz BASE-
A_Y-23 znaczgco odbiegaty od cen obserwowanych na rynku (na korzys¢ niewyptacalnego
uczestnika rynku), co wydaje sie by¢ nieracjonalne z punktu widzenia uczestnikéw aukcji
zawierajacych te transakcje. W efekcie srednia cena w zleceniach, ktoére istotnie odbiegaty
od rynkowych wyniosta odpowiednio 216,40 zt dla BASE-A_Y-22 oraz 247,15 zt dla BASE-
A_Y-23. Dzienne Kursy Rozliczeniowe wyznaczone tego dnia dla kontraktéw typu BASE
wyniosty: 402,40 zt dla Y-22 oraz 403,29 zt dla Y-24. W wyniku powyzszego, strata
zmniejszyta sie 0 126 862 495,20 zt w stosunku do sytuacji kiedy cena w ww. transakcji
byta zblizona do rynkowej i wyniosta ok. 400 zt. Natomiast, nawet w tej hipotetycznej
sytuacji depozyty zabezpieczajgce okazatyby sie wystarczajgce do pokrycia catosci straty
w wysokosci 176 149 487,28 zt.
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Na podstawie wyniku przeprowadzonej symulacji mozna stwierdzi¢, iz model wyznaczania
depozytéw zabezpieczajacych w IRGIT w sposéb prawidtowy odwzorowuje ryzyko w
standardowych warunkach rynkowych przy uwzglednieniu skali zamykanego portfela
pozycji. Jednoczesnie, podkresli¢ nalezy iz catosé procesu obstugi sytuacji wystgpienia
Przypadku naruszenia funkcjonuje w sposdéb prawidlowy z uwzglednieniem koniecznych

dla przeprowadzenia tego procesu czynnosci.



5. Podsumowanie

Z perspektywy najbardziej istotnego z punktu widzenia uczestnikdw rynku celu testéw,
jakim byto zwiekszenie znajomosci procesu przez uczestnikow rynku, przeprowadzenie
pierwszej edycji testéw postepowania w sytuacji wystgpienia Przypadku naruszenia nalezy
uznac¢ za sukces. Potwierdzit to szeroki udziat uczestnikdw rynku w ramach procesu
zamykania pozycji (74,17% rynku), oraz ogdlne zainteresowanie uczestnikow rynku
testami. IRGIT postrzega realizacje testow z Czionkdéw Izby jako jeden z istotnych
elementow zwiekszania swiadomosci rynku w zakresie proceséw i ryzyk zwigzanych z
przypadkiem niewyptacalnosci uczestnika rynku gieldowego. W konsekwencji, testy
zwiekszajq poziom bezpieczenstwa rynku oraz pozytywnie wptywajg na efektywnosc

procesu obstugi takich przypadkodw.

Z proceduralnego punktu widzenia w wyniku przeprowadzenia testéw nie stwierdzono
zadnych krytycznych wad lub dysfunkcji, ktére dziatatyby negatywnie na mozliwosc
przeprowadzenia catosci dziatan. Przeprowadzona symulacja pozwolita jednak
zidentyfikowa¢ wewnetrzne procesy IRGIT, ktérych optymalizacja pomoze w zwiekszeniu
efektywnosci dziatania oraz ograniczeniu czasu i zasobdw potrzebnych na realizacje catosci

procesu.

Biorgc pod uwag osiggniety wynik na zamykanym portfelu, testy zakonczyty sie sukcesem.
Wyniki testow dowiodly, iz poziomy depozytéw zabezpieczajacych sa adekwatne w
normalnych sytuacjach rynkowych. Warto jednak zauwazy¢, iz pewne serie instrumentéw
charakteryzujacych sie nizszg ptynnoscia moga stanowi¢ wyzwanie z punktu widzenia
procesu zamykania pozycji. Konieczne jest zatem przeprowadzenie dalszych analiz i
weryfikacja mozliwosci wprowadzenia rozwigzan, ktore zwiekszatyby efektywno$¢ modelu

w tym zakresie.

Poza powyzszymi obserwacjami, IRGIT uzyskata szereg uwag od uczestnikdow rynku i
doswiadczenie, ktére zostanie wykorzystane w celu stworzenia udoskonalonego

scenariusza testowego w przysziosci.



