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Uchwata Nr 58/25
Zarzadu KDPW_CCP S.A.

z dnia 22 grudnia 2025 r.

w sprawie zmiany Szczegétowych Zasad Prowadzenia Rozliczen Transakcji (obrét zorganizowany)

Na podstawie § 2 ust. 1, 3 i 5 Regulaminu Rozliczen Transakcji (obrét zorganizowany) oraz § 19 ust. 2
Statutu KDPW_CCP S.A., Zarzad KDPW_CCP S.A. postanawia, co nastepuje:
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W Szczegdétowych Zasadach Prowadzenia Rozliczen Transakcji (obrot zorganizowany) zatgcznik nr 2,
zatgcznik nr 3 i zatgcznik nr 5 otrzymujg brzmienie okreslone, odpowiednio w zatgczniku nr 1, zatgczniku
nr 2 i zatgczniku nr 3 do niniejszej uchwaty.

§2

Uchwata wchodzi w zycie z dniem 5 stycznia 2026 r.

Maciej Trybuchowski Marcin Truchanowicz
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
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KDPW_CCP Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie (00-498) przy ul. Ksigzecej 4, wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.
st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod nr KRS 0000357452, NIP: 701-02-37-032, wysokos¢ kapitatu zaktadowego i kapitatu
wptaconego - 190.000.000 zt.



Zatacznik nr 1 do Uchwaty nr 58/25
Zarzadu KDPW_CCP S.A.
z dnia 22 grudnia 2025 .

Zatacznik nr 2 do Szczegoétowych Zasad Prowadzenia Rozliczen Transakcji (obrot zorganizowany)
WYLICZANIE DEPOZYTOW ZABEZPIECZAJACYCH SPAN® DLA RYNKU TERMINOWEGO

1 Metodyka wyznaczania depozytéw zabezpieczajacych SPAN® na rynku terminowym

Depozyt zabezpieczajagcy SPAN® zabezpiecza przysztg niekorzystng zmiane cen otwartych pozycji
w instrumentach pochodnych w danym portfelu. Depozyty zabezpieczajgce wyliczane sg przy uzyciu
metodyki SPAN®, przy wykorzystaniu parametrow ryzyka okreslanych codziennie przez KDPW_CCP na
podstawie biezgcej analizy ryzyka.

Wielko$¢ depozytu zabezpieczajgcego SPAN® wymaganego od uczestnika jest wyznaczana przez
wartos¢ jego zobowigzan wynikajacych z transakcji, z uwzglednieniem redukcji ryzyka w zwigzku
z wystepowaniem odpowiednich korelacji miedzy instrumentami finansowymi.

KDPW_CCP udostepnia codziennie plik zawierajgcy m.in. wartosci scenariuszy ryzyka oraz wartosci
parametréw ryzyka.

KDPW _CCP kierujac sie bezpieczenstwem rozliczert moze dokonac zmiany parametréw ryzyka w ciggu
trwania sesji gietdowej w celu adekwatnego zabezpieczenia ryzyka.

Szczegdtowe dane na temat systemu zarzadzania ryzykiem w KDPW_CCP za pomocg metodyki znajdujg
sie na stronie internetowej KDPW_CCP.

1.1 Obliczenia depozytu zabezpieczajacego SPAN® dla portfela

Warto$¢ wymaganego depozytu zabezpieczajgcego SPAN® na portfel k danego uczestnika
rozliczajgcego jest suma depozytdéw zabezpieczajgcych w poszczegdlnych klasach.

DSPAN, %" = Z DZKy ¢

cc

k - indeks konta rozliczeniowego (portfela)
cc - indeks klasy

1.2 Obliczanie depozytu zabezpieczajgcego dla klasy w portfelu

Wymagany w danym dniu ksiegowym depozyt zabezpieczajgcy (DZK) dla danej klasy cc w portfelu k
jest obliczany na podstawie depozytu zabezpieczajgcego ryzyko zmiany wartosci portfela (DZW) oraz

wartos$ci pozycji netto w opcjach (PNO).

DZKy. . = max(DZWj,cc — PNOy ; 0)



1.3 Obliczenia wartosci nadwyzki wartosci pozycji dtugich w opcjach

W sytuacji, gdy (DZWy . — PNOyc) przyjmuje warto$¢ dodatnia, to stanowi ona wymaganie
depozytowe dla danej klasy w portfelu.

1.4 Obliczenia depozytu zabezpieczajacego ryzyko zmiany wartosci portfela

Depozyt zabezpieczajgcy ryzyko zmiany wartosci instrumentéw (DZW) nalezgcych do portfela k
w danej klasie, w okreslonym horyzoncie czasu obliczany jest jako suma depozytu za ryzyko scenariusza
i depozytu za spread wewnatrz klasy, pomniejszona o wartosé kredytu za spread pomiedzy klasami.
Obliczony w powyiszy sposdb depozyt nie moze by¢ jednak mniejszy niz wartos¢ depozytu
minimalnego za pozycje krétkie w opcjach w tym portfelu.

DZWy cc = max(drscy cc + dswky .. — cspky,cc; mdkoy ¢ )

drsc - depozyt za ryzyko scenariusza

dswk - depozyt za spread wewnatrz klasy

cpsk - kredyt za spread pomiedzy klasami

mdko - depozyt minimalny za pozycje krétkie w opcjach

1.5 Depozyt za ryzyko scenariusza (drsc)

Depozyt za ryzyko scenariusza, obliczany jest na podstawie analizy zachowania sie wartosci portfela
w danej klasie w poszczegdlnych scenariuszach ryzyka i jest réwny wartosci ryzyka przy zatozeniu
realizacji najgorszego scenariusza rynkowego (w konwencji SPAN® jest to scenariusz z najwyzszg
wartoscig dodatnig ryzyka). W przypadku obliczen scenariuszy ryzyka dla kontraktow futures
uwzgledniany jest wytgcznie wptyw zmiany ceny, natomiast w przypadku opcji uwzglednia sie zaréwno
zmiane ceny, jak i zmiane zmiennosci oraz uptyw czasu.

1.6 Depozyt za spread wewnatrz klasy (dswk)

Depozyt za spread wewnatrz klasy obliczany jest w stosunku do pozycji portfela w danej klasie
o réznych terminach wygasniecia w celu zabezpieczenia ryzyka nieskorelowanej zmiany cen.

1.8 Kredyt za spread pomiedzy klasami (cspk)

Kredyt za spread pomiedzy klasami moze by¢ obliczony w stosunku do tych pozycji portfela, ktorych
ryzyko wzajemnie sie znosi i wptywa na zmniejszenie wymagan z tytutu depozytéw zabezpieczajgcych.

1.9 Minimalny depozyt za pozycje krotkie w opcjach (mdko)

Portfele z pozycjami krétkimi w opcjach zawierajg pewne ryzyko rezydualne. Wymagany depozyt
zabezpieczajacy portfel nie moze by¢ nizszy niz okreslony przez KDPW_CCP limit, bedgcy minimalnym
depozytem za pozycje krétkie w opcjach.

Warto$é minimalnego depozytu za pozycje krétkie w opcjach (mdko)obliczamy w nastepujgcy sposéb:
mdkoy .. = kog ¢ X dm,

ko - liczba krétkich pozycji w opcjach
dm - minimalny depozyt dla pojedynczej pozycji krotkiej w opcji
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Zatacznik nr 2 do Uchwaty nr 58/25
Zarzadu KDPW_CCP S.A.
z dnia 22 grudnia 2025 .

Zatacznik nr 3 do Szczegoétowych Zasad Prowadzenia Rozliczen Transakcji (obrét zorganizowany)

WYLICZANIE DEPOZYTOW ZABEZPIECZAJACYCH DLA RYNKU KASOWEGO, REPO ORAZ POZYCZEK
NEGOCJOWANYCH (POZYCJE W AKCJACH | OBLIGACJACH)

1. Definicje
Ilekro¢ w niniejszych postanowieniach jest mowa o:
1) klasie ptynnosci — rozumie sie przez to wszystkie serie papieréw wartosciowych innych niz
instrumenty pochodne charakteryzujgce sie zblizonym profilem ryzyka;
2) klasie duracji - rozumie sie przez to wszystkie serie papierow wartosciowych o charakterze nie
udziatowym, w rozumieniu art. 4 pkt 10 ustawy z dnia 29 lipca 2005r. o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spoétkach publicznych (tekst jednolity: Dz. U. z 2020 r. poz. 2080), o zblizonym zmodyfikowanym
czasie trwania oraz w tej samej klasie ratingu okreslonego przez KDPW_CCP, charakteryzujace sie
zblizonym profilem ryzyka;
3) portfelu — rozumie sie przez to zbiér pozycji wynikajgcych z zawartych transakcji, ktérych
rozrachunek nie zostat jeszcze dokonany, wyrdznionych poprzez to samo konto rozliczeniowe;
4) cc — rozumie sie przez to indeks klasy ptynnosci;
5) k — rozumie sie przez to indeks portfela;
6) cena odniesienia — rozumie sie cene odpowiadajgcg biezgcemu kursowi odniesienia okreslonemu
przez GPW; dla obligacji biezgcg cene rynkowg powiekszong o nalezne odsetki na dzieh t+2; w
przypadku instrumentdw notowanych w walucie cena odniesienia jest wyrazana w PLN z
wykorzystaniem biezgcego kursu sredniego ogtaszanego przez Narodowy Bank Polski.

2. Metodyka wyznaczania depozytow zabezpieczajgcych na rynku kasowym, repo oraz
pozyczek negocjowanych

Depozyty zabezpieczajgce wyliczane sg przy uzyciu metodyki SPAN®.
KDPW_CCP nalicza dla kazdego portfela warto$¢ depozytu zabezpieczajgcego SPAN® dla przyjetego
wspotfczynnika ufnosci, w zatozonym okresie likwidacji, z uwzglednieniem dopuszczalnych korelacji
pozycji w obrebie portfela.
Depozyt zabezpieczajgcy naliczany jest codziennie poczawszy od dnia zawarcia transakcji do dnia
dokonania rozrachunku.

3. Wyliczanie ryzyka dla akcji

Algorytm klasyfikujgcy instrumenty do danej klasy ptynnosci bierze pod uwage:
e S$rednig ptynnosé instrumentu,
e rodzaj instrumentu.



3.1. Wyliczanie catkowitej pozycji netto w portfelu (CPN)
Wartos$¢ pozycji w portfelu, w danym instrumencie wylicza sie mnozac liczbe instrumentdéw netto przez
cene odniesienia. Sumujgc warto$s¢ wycenionych pozycji w poszczegdlnych instrumentach
w danej klasie i mnozac je przez kurs waluty notowania otrzymujemy wartos¢ pozycji kupna (PK) i
wartos$¢ pozycji sprzedazy (PS).
Catkowita pozycja netto (CPN) w portfelu obliczana jest na klase ptynnosci i wyraza jg wartosc
bezwzgledna z réznicy pomiedzy sumg wartosci pozycji kupna a sumg wartosci pozycji sprzedazy.

CPNycc = |PKk,CC - PSk.CCl

3.2. Wyliczanie catkowitej pozycji brutto w portfelu (CPB)
Catkowita pozycja brutto (CPB) w portfelu obliczana jest na klase ptynnosci i jest to tgczna wartosé
pozycji kupna i pozycji sprzedazy przemnozone przez kurs waluty notowania.

CPBk.cc = PKk,cc + PSk,cc

3.3. Wyliczanie depozytu na posrednie ryzyko (DPLR)

Depozyt na posrednie ryzyko (DPLR) obliczany jest jako suma wyznaczonego depozytu na ryzyko
rynkowe (DRR) oraz depozytu na ryzyko specyficzne (DRS).

DPLRy .. = DRRy .. + DRSy, ..

3.3.1. Wyliczanie depozytu na ryzyko rynkowe (DRR)
Ryzyko rynkowe rozumiane jest jako ryzyko zmiany ceny instrumentéw finansowych w danej klasie
ptynnosci. Do obliczenia depozytu na wartos¢ ryzyka rynkowego stuzy parametr y.., ktéry okresla
poziom ryzyka rynkowego dla danej klasy ptynnosci.

Depozyt na ryzyko rynkowe (DRR) wyliczany jest poprzez przemnozenie catkowitej pozycji netto dla
portfela (CPN) przez poziom ryzyka rynkowego (V,.).

DRRy cc = Yee X |PKk,cc - PSk,ccl

3.3.2. Wyliczanie depozytu na ryzyko specyficzne (DRS)
Ryzyko specyficzne uwzglednia ryzyko zmiany zatozonej dla danej klasy ptynnosci, zmiennosci ceny
danego instrumentu. Do obliczenia depozytu na ryzyko specyficzne stuzy parametr x., ktéry wyraza
poziom ryzyka specyficznego dla danej klasy ptynnosci.
Depozyt na ryzyko specyficzne wyliczany jest poprzez przemnozenie catkowitej pozycji brutto (CPB) dla
portfela przez parametr x...

DRSk,cc = xcc(PKk,cc + PSk,cc)

3.4. Wyliczanie kredytu za spread miedzy klasami (KSPK)
Wymagania depozytowe z tytutu posredniego ryzyka mogg zostac obnizone przy zastosowaniu kredytu
za spread pomiedzy klasami, ktéry uwzglednia korelacje pomiedzy niektérymi klasami ptynnosci.



Wartosci kredytu za spread pomiedzy klasami obliczana jest przy wykorzystaniu wspodtczynnika
kredytowego (crt) oraz wartosci catkowitej pozycji netto w poszczegdlnych klasach. Kolejnosé
tworzenia spreadéw okreslana jest na podstawie tabeli priorytetéw spreadéw kredytowych ustalanej
przez KDPW_CCP.

KSPK (ccl,cc2) = cTteerjeca X Min{|PK — PS|ycc1; |IPK — PSljce2}

TAB. 1 Zasady wyznaczania kredytu za spread
LP. ZASADY

1. Catkowite pozycje netto w klasach cc; i cc; muszg by¢ przeciwstawne.

KDPW _CCP okresla tabele dopuszczalnych par klas, dla ktérych przyznawany jest kredyt,
wartos¢ kredytu oraz kolejnos¢ kredytowania poszczegdlnych par.

Jesli w danej klasie pozostata niewykorzystana do kredytu catkowita pozycja netto to jest
3. do niej szukana nastepna przeciwna catkowita pozycja netto zgodnie z tabelg priorytetéw
okreslong przez KDPW_CCP.

4, Przyznany kredyt za spread pomiedzy klasami dotyczy kazdej z ndg spreadu.

3.5. Wyliczanie depozytu na ostateczne posrednie ryzyko (DOLR)

Depozyt na ostateczne posrednie ryzyko (DOLR) na dany portfel w danej klasie instrumentu
wyliczany jest na podstawie ostatecznego ryzyka rynkowego, ktére wyznacza sie poprzez

pomniejszenie wartosci posredniego ryzyka rynkowego (DPPLR) o przyznany kredyt (KSPK) za
spread dotyczacy danej klasy instrumentu.

DOLRy.;c = DPLR, .c — KSPKy oc

4. Wyliczanie ryzyka dla papierow dtuznych
Ryzyko dla papieréw dtuznych wyliczane jest na postawie nierozliczonych pozycji netto kupna i netto
sprzedazy. Papiery dtuzne przypisane sg do wyznaczonej na dany dzier przez KDPW_CCP klasy duracji.
Obliczenia dokonywane sg na poziomie portfela.

4.1. Przypisanie papieréw dituznych do klas duracji
Kazdy papier dtuzny przypisywany jest do klasy duracji na podstawie wartosci wskaznika modified
duration oraz przyznanej klasy ratingu. Przypisanie jest wykonywane na koniec kazdego dnia, w ktédrym
dokonywane sg rozliczenia transakcji. KDPW_CCP ma prawo zmieni¢ przypisanie do klasy biorgc pod
uwage charakterystyke ryzyka. KDPW_CCP podaje do wiadomosci uczestnikom rynku przypisanie
poszczegdblnych papieréw dtuznych do odpowiednich klas duracji.

4.2. Wyliczanie pozycji netto wedtug rodzaju papieréw diuznych
Warto$¢ pozycji netto w danym instrumencie wyznacza sie mnozac liczbe instrumentéw przez
wskaznik modified duration, cene odniesienia i kurs waluty notowania. Na potrzeby wyznaczania
depozytéw zabezpieczajgcych przyjmuje sie minimalng warto$¢ modified duration rowng 0,5.
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Wartos$¢ pozycji kupna (PK) i pozycji sprzedazy (PS) otrzymujemy sumujgc wartos¢ wycenionych pozycji
w poszczegdlnych instrumentach w danej klasie duracji.

4.3. Wyliczanie catkowitej pozycji netto (CPN)
Catkowita pozycja netto (CPN) obliczana jest na klase duracji, jako wartos¢ bezwzgledna z rdznicy
pomiedzy sumg wartosci pozycji kupna (PK) a sumg wartosci pozycji sprzedazy (PS) w portfelu
uczestnika rozliczajgcego.

CPNk,cc = |PKk.cc - PSk,cc

4.4. Wyliczanie catkowitej pozycji brutto (CPB)
Catkowita pozycja brutto (CPB) obliczana jest na klase duracji, jako suma wartosci pozycji kupna (PK) i
sumy wartosci pozycji sprzedazy (PS).

CPBy,cc = PKycc + PSkcc

4.5. Wyliczanie depozytu na posrednie ryzyko rynkowe (DPLR)
Obliczenie posredniego ryzyka odbywa sie na podstawie wyliczen wartosci ryzyka rynkowego oraz
wartosci ryzyka specyficznego na poziomie poszczegdlnych klas duracji w portfelu.
Depozyt na posrednie ryzyko rynkowe (DPLR) obliczany jest poprzez sume wyznaczonego depozytu na
ryzyko rynkowe (DRR) oraz wyznaczonego depozytu na ryzyko specyficzne (DRS).

DPLRy .. = DRRy . + DRSy ¢

4.5.1. Wyliczanie depozytu na ryzyko rynkowe
Ryzyko rynkowe rozumiane jest jako ryzyko zmiany krzywej dochodowosci w danej klasie duracji. Do
obliczenia depozytu na wartos¢ ryzyka rynkowego stuzy parametr (V).
Parametr (y..) okresla poziom ryzyka rynkowego, wyznaczany jest przez KDPW_CCP dla kazdej klasy
duracji.
Depozyt na ryzyko rynkowe (DRR) wyliczany jest poprzez przemnozenie catkowitej pozycji netto dla
portfela (CPN) przez poziom ryzyka rynkowego (y,.), dla danej klasy instrumentu (cc).

DRRk,cc = Yee X |PKk.cc - PSk,cc

4.5.2. Wyliczanie depozytu na ryzyko specyficzne
Ryzyko specyficzne uwzglednia ryzyko odmiennej, od zatozonej dla danej klasy duracji, zmiennosci
danego instrumentu, zwigzanej z jego indywidualng charakterystyka. Do obliczenia depozytu na ryzyko
specyficzne stuzy parametr (x..), ktory jest specyfikowany przez KDPW_CCP dla kazdej klasy duracji.
Depozyt na ryzyko specyficzne wyliczany jest poprzez przemnozenie catkowitej pozycji brutto dla

portfela (CPB) przez parametr opisujacy ryzyko specyficzne (x..) dla danej klasy instrumentu.

DRSk,cc = Xee X (PKk.cc + PSk,cc)



4.6. Wyliczanie depozytu za spread wewnatrz klasy (DSWK)
Depozyt za spread wewnatrz klasy wyliczany jest, aby zabezpieczyé ryzyko nieréwnomiernego
przesuniecia krzywej dochodowosci w danej klasie duracji. Obliczany wytgcznie dla papieréw dtuznych,
w stosunku do obu przeciwstawnych pozycji tworzgcych spread w danej klasie.

DSWKj. cc = depee X min{PK cc; PSy.cc}
gdzie:

depcc- poziom procentowy depozytu za spread wewnatrz klasy

4.7. Wyliczanie kredytu za spread pomiedzy klasami (KSPK)
Obliczanie kredytu za spread pomiedzy klasami (KSPK) pozwala na redukcje posredniego ryzyka
rynkowego poprzez uwzglednienie faktu wystepowania korelacji pomiedzy pozycjami
w réznych klasach duracji.

KSPK (ccl,cc2) = cTteey jeca X Min{|PK — PS|cc1; |IPK — PSljcez}

TAB. 2 Zasady wyznaczania kredytu na spread

LP. | ZASADY

1. Catkowite pozycje netto w klasach cc; i cc; muszg byé przeciwstawne.

KDPW_CCP okresla tabele dopuszczalnych par klas, dla ktérych przyznawany jest kredyt,
wartosé kredytu oraz kolejnos¢ kredytowania poszczegdlnych par.

Jesli w danej klasie pozostata niewykorzystana do kredytu catkowita pozycja netto to jest
3. do niej szukana nastepna przeciwna catkowita pozycja netto zgodnie z tabelg priorytetéw
okreslong przez KDPW_CCP.

Przyznany kredyt za spread pomiedzy klasami dotyczy kazdej z nég spreadu.

4.8. Wyliczanie depozytu na ostateczne ryzyko (DOLR)
Depozyt na ostateczne ryzyko (DOLR) naliczony na portfel, w danej klasie duracji jest rowny
depozytowi z tytutu posredniego ryzyka rynkowego (DPLR) pomniejszonemu o przyznany kredyt
(KSPK) i powiekszonemu o wymagany depozyt za spread w danej klasie (DSWK).

DOLRy ;c = DPLRy, ;o — KSPKy cc + DSWK cc

5. Wyréwnanie do rynku (WR) dla rynku kasowego

Wyrdéwnanie do rynku jest odzwierciedleniem zyskéw i strat w portfelu przy biezgcych cenach
rynkowych. Wyliczane jest jako réznica pomiedzy wartoscig pozycji w cyklu rozliczenia rewaluowang
do rynku a wartoscig rozliczenia wynikajgca z zawartej transakgji.

WRES" = (WROZy; X EN; + (By; — S.i) X ¢; X EN; + (BPDy.; — SPDy,;) X d; X ED;)



gdzie:

WR,iﬁSh - wyréwnanie do rynku dla portfela k, papieru wartosciowego i

WROZy ; - iloczyn liczby papieréw wartosciowych i kupowanych/sprzedawanych dla portfela k i
ceny jednostkowej z transakcji (dla transakcji kupna jest to wartos$¢ ujemna),

Ci - przyjeta cena referencyjna papieru wartosciowego,

d; - wartos¢ dywidendy/kuponu na dziern wyptaty; jezeli cena referencyjna c; jest ceng
papieru wartosciowego z nabytym prawem do dywidendy/kuponu, tod; = 0

By i ,Sk'l- - liczba kupowanych/sprzedawanych papieréow wartosciowych.

BPDy ;,SPDy; - liczba kupowanych/sprzedawanych papieréw wartosciowych z prawem do
dywidendy/ kuponu

ED; - kurs waluty dywidendy/kuponu

EN; - kurs waluty notowan

Wartosé wyrdwnania do rynku, ktéra jest uwzgledniana w wyliczeniach depozytu zabezpieczajgcego
wyréwnanie do rynku wyraza sie wzorem:

DWRG" = —min <Z WRERE 0)
i
6. Wyliczanie depozytu zabezpieczajgcego SPAN® dla rynku kasowego

Wymagany depozyt zabezpieczajgcy SPAN® na portfel nie uwzgledniajgcy wyréwnania do rynku
obliczany jest jako suma depozytu na ostateczne ryzyko rynkowe dla poszczegélnych klas ptynnosci
oraz depozytu na ostateczne ryzyko rynkowe dla poszczegdlnych klas duracji.

DSPAN,“*" = Z DOLRy . = Z(DLPRR,CC — KSPKy cc + DSWK;, o)

cc cc

7. Metodyka wyznaczania depozytu SPAN® dla transakcji repo

W przypadku portfela transakcji repo obliczenia depozytu SPAN® (DSPANT€P?) przeprowadza sie w
sposéb opisany w punktach 1, 2, 4i 6, z zastrzezeniem, ze:

e przez zawarte transakcje rozumie sie zawarte transakcje repo

e przez portfel rozumie sie zbidr pozycji wynikajacych z zawartych transakcji repo, ktérych
transakcja otwierajgca zostata rozrachowana lub jej rozrachunek planowany jest nie pdzniej
niz na kolejny dzien roboczy, wyrdznionych poprzez to samo konto rozliczeniowe

e przez pozycje kupna rozumie sie pozycje wtasciwa dla strony repo,

® przez pozycje sprzedazy rozumie sie pozycje wtasciwg dla strony reverse repo,

e wartos¢ pozycji w danym papierze wartosciowym wyznacza sie mnozac liczbe papieréw
wartosciowych bedacych przedmiotem transakcji repo, cene odniesienia oraz wskaznik



modified duration. Na potrzeby wyznaczania depozytdw zabezpieczajgcych przyjmuje sie
minimalng wartos$¢ modified duration réwng 0,5,

dla transakcji repo depozyt zabezpieczajgcy SPAN® naliczany jest poczgwszy od dnia roboczego
poprzedzajgcego rozrachunek transakcji otwierajagcej do dnia rozrachunku transakcji
zamykajgcej. Wymagany depozyt zabezpieczajgcy SPAN® jest wiekszg z dwdch wartosci:
depozytu SPAN® wyznaczonego na podstawie pozycji na dany dzien t oraz depozytu SPAN®
wyznaczonego na podstawie pozycji na kolejny dzien roboczy (t+1).

Dla transakcji repo, dla ktérych w danym dniu t ma nastgpi¢ rozrachunek transakcji
otwierajgcej lub w danym dniu t albo przed tym dniem miat nastgpié, lecz nie nastgpit
rozrachunek transakcji otwierajacej, przy wyznaczaniu pozycji na t i t+1 nie jest uwzgledniany
planowany rozrachunek transakcji zamykajacej, jezeli t lub t+1 to data odkupu.

8. Metodyka wyznaczania wyréwnania do rynku dla transakcji repo

Wyréwnanie do rynku transakcji repo dla danego portfela (WR"¢P°) réwne jest sumie WR"¢P°

wyznaczonych dla kazdej transakcji odrebnie. Wartos¢ ujemna oznacza zobowigzanie uczestnika.

Dla danej transakcji repo m wyrdwnanie do rynku w dniu t wyznaczane jest w nastepujacy sposoéb:

a)

przed ustalong w transakcji repo datg rozrachunku transakcji otwierajacej (t < t1):

t2,, —tl
WR'®?° = sign,, X PA,, X (RR; — RR;,) X —— % df (t2,,)
m,t gm m t m 365 m

PA,, = N,, X DPR,,

b) po ustalonej w transakcji repo dacie rozrachunku transakcji otwierajacej (t1 < t < t2):

c)

t2,, —t df (t
WR,7° = signy, x <Nm X <me,t X (1 + RR; X — ) + CPN, M) — RAm>

365 df (2,)

X df(t2m)

t2,, — tlm)

RAmszxDPRmx(1+RRm>< e

w przypadku zawieszenia rozrachunku transakcji zamykajacej (t = t2):

dla strony reverse repo:

WR?® = sighy, x max (N X max(DPu,e + CPNyyc2; DPRyy) = RAy,); 0)

dla strony repo:

WRyt® = sighy, X (N X (DPmye + CPNipe2) = RAp)



gdzie:

signg,

RA,,
CPN,,

CPNy, 2

— znak strony transakcji m, warto$¢é 1 dla strony repo, -1 dla strony reverse repo;

— kwota nabycia w transakcji m (wartosc rozrachunku transakcji otwierajacej);

— rynkowa stopa repo na okres min(t2,, — t; t2,, — tl,,) wdniu t;

— ustalona stopa repo w transakcji m;

— pierwotna data rozrachunku transakcji otwierajgcej w transakcji repo m;

— pierwotna data rozrachunku transakcji zamykajgcej w transakcji repo m;

— data ptatnosci kuponu CPN,,;

— wartos¢ nominalna obligacji, bedacych przedmiotem transakcji repo m;

— cena nabycia (cena brudna obligacji, bedacych przedmiotem transakcji repo m) w
procentach wartosci nominalnej;

— cena brudna obligacji w procentach wartosci nominalnej, bedacych przedmiotem
transakcji m, w dniu t, uwzgledniajgca naroste odsetki na dzien t+1. W okresie od dnia
ustalenia praw (z tym dniem wtgcznie) do dnia poprzedzajgcego dzien ptatnosci odsetek
naroste odsetki wynoszg 0O;

— kwota odkupu w transakcji m (warto$¢ rozrachunku transakcji zamykajacej);

— kupon obligacji w procentach wartosci nominalnej, dla ktérego dzien ustalenia praw (d)
przypada pomiedzy dniem rozrachunku transakcji otwierajacej a dniem rozrachunku
transakcji zamykajgcej, uwzgledniany w okresie od dnia d do momentu przekazania kwoty
kupony przez strone reverse repo i jednoczesnie przez KDPW_CCP stronie repo;

— kupon obligacji w procentach wartosci nominalnej, dla ktérego dzien ustalenia praw (d)
przypada po dniu pierwotnego rozrachunku transakcji zamykajacej, ktora jest w trakcie
zawieszenia. Uwzgledniany w okresie od dnia d do momentu likwidacji zawieszenia przez
strone reverse repo lub anulowania transakcji repo przez KDPW_CCP;

df (t2,,) — czynnik dyskontowy dla t2. Do dyskontowania wykorzystywana jest krzywa WIBOR

sktadajaca sie z punktéw ON, TN, SW, 2W, 1M, 3M, 6M, 1Y. Czynniki dyskontowe pomiedzy
punktami weztowymi interpolowane s metodg logarytmiczng liniowg;

df(tp) — czynnik dyskontowy dla t,,.

9. Metodyka wyznaczania depozytu zabezpieczajagcego zmiane stopy repo

Depozyt zabezpieczajgcy zmiane stopy repo dla danego portfela (DZR) jest réwny sumie depozytéw

wyznaczonych dla kazdej transakcji odrebnie. Dla danej transakcji repo m depozyt zabezpieczajacy

zmiane stopy repo w dniu t wyznaczany jest w nastepujgcy sposob:

a) przed rozrachunkiem transakcji otwierajgcej (t < t1):

2, — tl,

DZR,, = N, X DPR,, X p_rr X 365

X df (t2,,)

b) po rozrachunku transakcji otwierajacej (t1 < t < t2):

t2,, —t
DZR,, = N, X DPm,t Xp_rr X W X df(th)

10



gdzie:

p_rr — parametr ryzyka wyznaczany przez KDPW_CCP, zabezpieczajacy przyszte zmiany stopy
repo.

Pozostate oznaczenia jak w punkcie 8.

10. Metodyka wyznaczania depozytow zabezpieczajacych dla pozyczek negocjowanych

W przypadku wyznaczania depozytéw zabezpieczajgcych dla pozyczek negocjowanych postanowienia
punktow 1-6 stosuje sie odpowiednio, z zastrzezeniem, ze:

e przez zawarte transakcje rozumie sie pozyczki otwarte

e przez portfel rozumie sie zbidr pozycji wynikajacych z otwartych pozyczek negocjowanych,
ktdrych rozrachunek zwrotu nie zostat jeszcze dokonany, wyrdznionych poprzez to samo konto
rozliczeniowe

e przez pozycje kupna rozumie sie pozycje wiasciwg dla pozyczkodawcy,

e przez pozycje sprzedazy rozumie sie pozycje wtasciwg dla pozyczkobiorcy,

e przez papiery kupowane rozumie sie papiery wartosciowe, co do odkupu ktérych zobowigzany
jest pozyczkodawca,

e przez papiery sprzedawane rozumie sie papiery wartosciowe, co do zwrotu ktérych
zobowigzany jest pozyczkobiorca,

e depozyt zabezpieczajacy pozyczki negocjowane naliczany jest codziennie poczawszy od dnia
rozrachunku otwarcia pozyczki do dnia dokonania rozrachunku zakoriczenia pozyczki,

e wyrdwnanie do rynku wyliczane jest dla pozycji wynikajgcych z dokumentéw zwrotu pozyczki
negocjowanej

wartos¢ rozliczenia dla portfela pozyczek jest wartoscig wynikajacg z dokumentéw zwrotu pozyczki
negocjowane;.

11



Zatacznik nr 3 do Uchwaty nr 58/25
Zarzadu KDPW_CCP S.A.
z dnia 22 grudnia 2025 .

Zatgcznik nr 5 do Szczegétowych Zasad Prowadzenia Rozliczen Transakcji (obrét zorganizowany)

OBLICZENIE DEPOZYTU Z TYTULU RYZYKA WRONG WAY RISK

| Definicja i zakres stosowania

Depozyt zabezpieczajacy ryzyko korelacji Wrong Way Risk — (depozyt WWR) jest czescig wymaganego
wtasciwego depozytu zabezpieczajgcego i zabezpiecza ryzyko zwigzane z ekspozycjg uczestnika
rozliczajgcego w instrumentach witasnych, ktdrg charakteryzuje wysoki stopien korelacji z ryzykiem
kredytowym tego uczestnika.
Depozyt WWR jest obliczany w stosunku do nastepujgcych pozycji uczestnika rozliczajgcego:
— pozycji w akcjach i obligacjach wtasnych danego uczestnika lub spétek z jego grupy kapitatowej,
— pozycji w kontraktach futures na akcje wtasne danego uczestnika lub spdétek z jego grupy
kapitatowe],
— pozycji w opcjach na akcje wtasne danego uczestnika lub spétek z jego grupy kapitatowe;j.

Obliczenia depozytu WWR prowadzone sg na poziomie konta rozliczeniowego, odrebnie dla pozycji
kasowych i terminowych. Zobowigzania z tytutu depozytu WWR wyznaczane sg na biezgco w czasie
trwania sesji rozliczeniowej, oraz w sesji kompensacyjnej na koniec dnia.

WWR add-on dla pozycji kasowych wyznaczany jest przy zatozeniu spadku wartosci odpowiednich akcji
i obligacji, a dla pozycji w instrumentach pochodnych przy zatozeniu spadku wartosci odpowiedniego
instrumentu bazowego. Procentowy spadek ceny jest parametrem okreslanym i przekazywnym do
publicznej wiadomosci przez KDPW_CCP.

Il Obliczenie depozytu WWR dla pozycji z rynku kasowego

DWWRST%Z% = max <0, Z NPa,u,k,i Xc X h— 2|Npa,u,k,i Xci X MDl X xcc(i)>
i i

gdzie:

DWWRgfﬁ’,é — depozyt WWR na koncie rozliczeniowym k uczestnika rozliczajgcego u dla
instrumentéw kasowych generujgcych WWR, w kompleksie a,

NPg ki — saldo pozycji netto w instrumencie i generujgcym ryzyko WWR, obliczone
jako roznica sald kupna i sprzedazy, na koncie rozliczeniowym k uczestnika
rozliczajgcego u, w kompleksie a,

Ci — cena referencyjna instrumentu i,

MD; — parametr modified duration instrumentu i (wytgcznie w przypadku

instrumentéw  dtuznych), na  potrzeby  wyznaczania  depozytow
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zabezpieczajacych przyjmuje sie minimalng wartos¢ modified duration
rowng 0,5,

Xee(i) — parametr normalny ryzyka specyficznego dla klasy cc wifasciwe] dla
instrumentu i,

h — parametr ograniczajacy spadek ceny instrumentu, definiowany na poziomie
kodu rodzaju instrumentu (instrument udziatowy, dtuzny), podawany do
publicznej wiadomosci przez KDPW_CCP.

I Obliczenie depozytu WWR dla pozycji z rynku terminowego

DWWRZT: = max| 0; — Z CRR_WWRq i — Z PNO_WWR g k.

iecc(WWR) i€cc(WWR)
+ Z DZWa,u,k,cc - Z PNOa,u,k,cc - DSPANg,teZIi
cczcc(WWR) cctcc(WWR)

gdzie:

DWWRg,ifl,i{ — depozyt WWR na koncie rozliczeniowym k uczestnika rozliczajgcego u dla
instrumentéw pochodnych generujgcych WWR, w kompleksie g,

i — instrument pochodny identyfikowany za pomocg kodu ISIN,

cc(WWR) — klasy instrumentéw pochodnych generujgcych WWR u uczestnika
rozliczajgcego u,

cc — kod klasy instrumentéw pochodnych,

DZWg 1y k.cc — depozyt zabezpieczajacy ryzyko zmiany wartosci instrumentow dla konta k
wyrazony w PLN dla klasy cc (depozyt za ryzyko scenariusza, depozyt za spread
wewnatrzklasowy oraz kredyt miedzyklasowy),

PNOgykcc — wartos¢ opcji netto w klasie cc,

DSPAN‘f,ﬁ,r,i — depozyt zabezpieczajagcy SPAN® obliczony dla konta k uczestnika

rozliczajacego u, dla rynku terminowego,

CRR_.WWRg ki — warto$¢ potencjalnej straty na kontraktach futures wynikajacej z WWR

obliczonej wg wzoru:
CRRWWRg ki = —NPgypi X ¢ XhxXm;
NPy ki — pozycja netto w instrumencie i, obliczona jako pozycja dtuga-pozycja krétka
na koncie rozliczeniowym k uczestnika rozliczajacego u,

C; — kurs referencyjny kontraktu futures i,

m; — mnoznik kontraktu futures i,

h — parametr ograniczajgcy spadek ceny instrumentu, definiowany na poziomie
kodu rodzaju instrumentu bazowego (instrument udziatowy, dtuzny),
podawany do publicznej wiadomoséi przez KDPW_CCP;

PNO_WWR g ki — wartos¢ netto opcji na akcje wynikajaca z realizacji ryzyka WWR:

e jezelii opcja put:
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PNO_WWRg ki = NPg i X max(KW; —S; x (1 =h);0) xm;
o jezelii opcja call:

PNO_WWRqy i = NPy X max(S; X (1 — h) — KW;;0) x m;

KW; — kurs wykonania opcji i,
S; — kurs referencyjny instrumentu bazowego dla opcji i.
v Obliczenie depozytu WWR na konto rozliczeniowe

DWWRg,x = DWWRSESH + DWWREET

a,uk auk
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