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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 (obrét zorganizowany) zatgcznik nr 2

otrzymuje brzmienie okreslone w zatgczniku do niniejszej uchwaty.
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Zatacznik nr 2 do Szczegdtowych Zasad Prowadzenia Rozliczen Transakcji (obrot zorganizowany)

WYLICZANIE DEPOZYTOW ZABEZPIECZAJACYCH DLA RYNKU KASOWEGO ORAZ POZYCZEK
NEGOCJIOWANYCH (POZYCJE W AKCJACH | OBLIGACJACH)

1. Definicje
Ilekroé 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 papieréw 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 spotkach publicznych (Dz. U. z 2009r. Nr 185, poz. 1439), 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 wynikajagcych z zawartych transakcji, ktérych
rozrachunek nie zostat jeszcze dokonany, wyrdznionych poprzez to samo konto rozliczeniowe;
4) k — rozumie sie przez to indeks klasy ptynnosci;
5) p — rozumie sie przez to indeks portfela;
6) cena odniesienia — rozumie sie cene odpowiadajgcg biezgcemu kursowi odniesienia okreslonemu
przez GPW; w przypadku instrumentéw notowanych w walucie cena odniesienia jest wyrazana w PLN
z wykorzystaniem biezgcego kursu Sredniego ogtaszanego przez Narodowy Bank Polski.

2. Metodyka wyznaczania depozytéw zabezpieczajgcych na rynku kasowym
Depozyty zabezpieczajgce wyliczane sg przy uzyciu metodyki SPAN®.
KDPW_CCP po otrzymaniu dokumentdéw zawierajgcych warunki transakcji nalicza, dla kazdego portfela
wartos$é wiasciwego depozytu zabezpieczajgcego przy zatozeniu statystycznie najwyzszej mozliwej
straty pozycji w okresie kolejnej sesji, liczonej z uwzglednieniem korelacji pozycji w obrebie portfela.
Depozyt zabezpieczajgcy naliczany jest codziennie poczgwszy od dnia zawarcia transakcji do dnia
dokonania rozrachunku.

3. Wyliczanie ryzyka dla akgji
Algorytm klasyfikujgcy instrumenty do danej klasy ptynnosci bierze pod uwage:
e Srednig ptynnosé instrumentu,
e rodzaj instrumentu.

3.1. Wyliczanie catkowitej pozycji netto w portfelu (CPN)
Wartosé pozycji w portfelu, w danym instrumencie wylicza sie mnozac liczbe instrumentdéw netto przez
cene odniesienia. Sumujgc wartos¢ 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 ja warto$¢
bezwzgledna z réznicy pomiedzy suma wartosci pozycji kupna a suma wartosci pozycji sprzedazy.



CPN, =|PK , —PS

pk

3.2. Wyliczanie catkowitej pozycji brutto w portfelu (CPB)
Catkowita pozycja brutto (CPB ) w portfelu obliczana jest na klase ptynnosci i jest to tgczna wartoéé

pozycji kupna i pozycji sprzedazy przemnozone przez kurs waluty notowania.

CPB,, =PK , +PS,,

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 ).

DPLR, = DRR,, +DRS,,

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 yi, 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 (y«).

DRR,, = ¥, x|PK , — PS

pk

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 xi, ktoéry wyraza
poziom ryzyka specyficznego dla danej klasy ptynnosci.
Depozyt na ryzyko specyficzne wyliczany jest poprzez przemnozenie catkowitej pozycji brutto (CPB) dla
portfela przez parametr xx

DRS,, = X, x(PK , +PS )

3.4. Wyliczanie kredytu za spread miedzy klasami (KSPK)
Wymagania depozytowe z tytutu posredniego ryzyka mogg zosta¢ 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. Kolejnos¢
tworzenia spreaddw okreslana jest na podstawie tabeli priorytetéw spreadéw kredytowych ustalanej
przez KDPW_CCP.

KSPK (k;;k, ), =crt, , xmin{PK —PS|  ;|PK —PS| |

pky *




TAB. 1 Zasady wyznaczania kredytu za spread
LP. ZASADY

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

KDPW _CCP okredla tabele dopuszczalnych par klas, dla ktérych przyznawany jest kredyt,
wartos$¢ kredytu oraz kolejnosc 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 priorytetow
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 ( DPLR) o przyznany kredyt (KSPK) za
spread dotyczacy danej klasy instrumentu.

DOLR,, = DPLR, — KSPK ,

4. Wyliczanie ryzyka dla papieréw dtuznych
Ryzyko dla papierédw dtuznych wyliczane jest na postawie nierozliczonych pozycji netto kupna i netto

sprzedazy. Papiery dtuzne przypisane sg do wyznaczonej na dany dzien przez KDPW_CCP klasy duracji.
Obliczenia dokonywane sg na poziomie portfela.

4.1. Przypisanie papieréw dtuznych 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 ktérym
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
poszczegdlnych papieréw dtuznych do odpowiednich klas duracji.

4.2. Wyliczanie pozycji netto wedtug rodzaju papieréw diuznych
Wartos¢ pozycji netto w danym instrumencie wyznacza sie mnozac liczbe instrumentéw przez wartos¢
nominalng papieru dtuznego, wskaznik modified duration, cene odniesienia i kurs waluty notowania.
Wartosé 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 wartoé¢ bezwzgledna z réznicy
pomiedzy suma wartosci pozycji kupna ( PK ) a suma wartosci pozycji sprzedazy ( PS) w portfelu

uczestnika rozliczajgcego.



CPN,, =|PK, —PS,,

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 ).

CPB, = PK,, +PS,

4.5. Wyliczanie depozytu na posrednie ryzyko rynkowe (DPLR)
Obliczenie posredniego ryzyka odbywa sie na podstawie wyliczert 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).

DPLR,, =DRR,, + DRS,,

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 wartosc¢ ryzyka rynkowego stuzy parametr (yx).
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 (k).
DRRpk =Y, X Pka - PS

pk

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(xk), 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 (xi) dla danej klasy instrumentu.

DRS ;= X, x (PK  +PS ;)

4.6. Wyliczanie depozytu za spread wewnatrz klasy (DSWK)
Depozyt za spread wewnatrz klasy wyliczany jest, aby zabezpieczy¢ 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.

DSWK ,, =dep, xmin{PK , [[PS |}

gdzie:



depk - 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 (k;;k,) , =crt, , xmin{PK —PS|  ;|PK —PS|_ |

pky !

TAB. 2 Zasady wyznaczania kredytu na spread

LP. | ZASADY

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

KDPW_CCP okresla tabele dopuszczalnych par klas, dla ktérych przyznawany jest kredyt,
wartos$é kredytu oraz kolejnosc 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 réwny
depozytowi z tytutu posredniego ryzyka rynkowego ( DPLR) pomniejszonego o przyznany kredyt
( KSPK ) i powiekszony o wymagany depozyt za spread w danej klasie ( DSWK ).

DOLR, =DPLR, —KSPK , + DSWK ,

5. Wyréwnanie do rynku (WR)

Wyrdéwnanie do rynku (WR ), jest odzwierciedleniem zyskéw i strat w portfelu przy biezacych cenach
rynkowych. Wyliczane jest jako réznica pomiedzy wartoscig pozycji w cyklu rozliczenia rewaluowang
do rynku a wartoscig rozliczenia wynikajgcg z zawartej transakcji.

WR,; = (WROZ,; x EN; + (B,; — S,;) X ¢; X EN; + (BPD,; — SPD,;) X d; X ED;)

gdzie:
WRp; - wyréwnanie do rynku dla portfela p, papieru wartosciowego i
WROZ . - iloczyn liczby papieréw wartosciowych i kupowanych/sprzedawanych dla portfela p i ceny

jednostkowe;j z transakcji (dla transakcji kupna jest to wartos¢ ujemna),

C,; - przyjeta cena referencyjna papieru wartosciowego,



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

Bpl. R Spl. - liczba kupowanych/sprzedawanych papieréw wartosciowych.

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

ED; - kurs waluty dywidendy/kuponu

EN; - kurs waluty notowan

Wartos¢ wyréwnania do rynku, ktéra jest uwzgledniana w wyliczeniach witasciwego depozytu
zabezpieczajgcego wyraza sie wzorem:

WRD, , :—min(ZWRu'pyi;OJ

6. Wyliczanie wiasciwego depozytu zabezpieczajgcego

Wymagany depozyt zabezpieczajacy na portfel nie uwzgledniajgcy wyréwnania do rynku (DZP) réwny
jest catkowitemu ryzyku ostatecznemu ( DCLR). Wymagany depozyt zabezpieczajacy na portfel
obliczany jest jako suma depozytu na ostateczne ryzyko rynkowe dla poszczegdlnych klas ptynnosci
oraz depozytu na ostateczne ryzyko rynkowe dla poszczegdlnych klas duracji.

DZP, = DCLR, = > DOLR,, =>_(DPLR,, —KSPK ,, + DSWK ,, )
k

k

Wymagany witasciwy depozyt z tytutu pozycji dla portfela transakcji z rynku kasowego jest suma
wartosci z tytutu wymaganego depozytu zabezpieczajgcego (DZP) i wartosci wynikajgcej z
wyrownania do rynku (WRD).

DZ, = DZP, +WRD,

7. Metodyka wyznaczania depozytoéw zabezpieczajacych dla pozyczek negocjowanych

W przypadku wyznaczania depozytdw 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,
ktérych rozrachunek zwrotu nie zostat jeszcze dokonany, wyrdznionych poprzez to samo konto
rozliczeniowe

e przez pozycje kupna rozumie sie pozycje wtasciwg 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,



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

depozyt zabezpieczajacy pozyczki negocjowane naliczany jest codziennie poczawszy od dnia
rozrachunku otwarcia pozyczki do dnia dokonania rozrachunku zakonczenia pozyczki,
wyrownanie do rynku wyliczane jest dla pozycji wynikajacych z dokumentéw zwrotu pozyczki
negocjowanej

wartos¢ rozliczenia dla portfela pozyczek jest wartoscig wynikajgcg z dokumentéw zwrotu
pozyczki negocjowanej.
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