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Z czym si e ,boryka” sprzedawca energii
elektrycznej

Dariusz Michalski
Risk Controlling Poland
Vattenfall Trading Services Sp. z o. o.

VATTENFALL —




Ryzyko

Kto nie ryzykuje ten nic nie ma?
Ryzykowac = zarabiac na chleb
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Ryzyko

Stowo ,ryzyko” po arabsku oznaczato pierwotnie ,zarabianie na codzienny
chleb”[1].

Pienigdze dane przez Boga.

- Nalezy zatem zaktadac, ze kazda dziatalno$¢ zorientowana na osigganie
celéw, musi by¢ zwigzana z podejmowaniem ryzyka.

«  Charakter ekonomiczny prowadzonej dziatalnosci wigze sie
nierozerwalnie z akceptowaniem nieuchronnej zmiennosci.

*  Ryzyko powinno sie przez to kojarzy¢ bardziej z miarg odchylenia od
wartosci wczesniej zaplanowanych niz z mozliwoscig poniesienia straty.
Dlatego w tym przypadku rozpatruje sie odchylenia wieksze od tych, ktére
zostatly uwzglednione w planach.

[1] P.F. Drucker: Praktyka zarzgdzania, MT Biznes, Warszawa 2005, s.
5.
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Ryzyko

* Dla kazdej firmy nalezy precyzyjnie zdefiniowac portfel
ryzyk, ktore mogg wptywacé na wyniki finansowe.

 Podstawg do tego sg zawsze klasycznie zdefiniowane
ryzyka w sposob ogolny dotyczace réznych obszaréw
aktywnosci gospodarczej.

* Ryzyka mozna klasyfikowaé wedtug réznych przekrojow
oraz dzieli¢ na ryzyko dtugo- i krotkoterminowe, analizujgc
okres, ktorego dotycza.
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Ryzyko

Ryzyko — mozliwos¢ odchylenia od sytuacji zatozonej,
mozliwos¢ wystgpienia sytuacji niekorzystnej, badz
niepozadanego wyniku
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Wyniki ekonomiczne
Wzrost wartdci
dla wtacicieli
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Ryzyko — sk ad sie bierze
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Pogl adowa prezentacja alokacji najwa zniejszych elementow ryzyka
finansowego do ogniw tworzenia warto  s$ci w elektroenergetyce

dziataj acych na wolnym rynku

Ryzyko rynkowe
(paliwo, energia elektryczna, certyfikaty—» <
pochodzenia energii, CO2) W X
Ryzyko techniczne —> ytwarzame

—>
Ryzyko ataku terorystycznego L Ryzyko kredytowe
Ryzyko rynkowe — Ryzyko polityczne + regulacyjne

Handel L, — Ryzyko operacyjne
Ryzyko kursu walutowego —> M
hurtowy
Ryzyko rynkowe —
(rynek hurtowy — hedging, rynek detaliczny)
Sprzedana

Ryzyko wolumenu
(dtugi okres, ryn ku
krotki okres — rynek spot, —> . <
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Pogl gdowa struktura funkcjonowania

zliberalizowanego rynku energii elektrycznej
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Pogl gdowa struktura funkcjonowania

zliberalizowanego rynku energii elektrycznej

OBSZAR KONKURENCJI

i r Hurtowy rynek ] Detaliczny rynek |
| | energii energii i
i | elektrycne I elektrycznej :
i Producenci Przedstbiorstwa Przedsgbiorstwa i
' | energii .| handlowe .| handlowe Klienci !
' | elektrycznej g g |

| operatorzy N ~sal Operatorzy i
1 | systemow —————1 systemow !
i | przesytowych dystrybucyjnych !
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Ryzyko a szanse — zarz gdzanie relacj g
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Konwergencja rynkow produktéw oraz geograf
* rynek paliw;
* rynek praw do emisji dwutlenku wegla;
* rynek energii odnawialnej;
* rynek energii elektrycznej produkowanej w skojarzeni

Z cieptem;
* rynek efektywnosci energetycznej (obecnie w fazie rozwoju).
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Ryzyko a szanse — zarz gdzanie relacj g
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Ryzyko a szanse — zarz gdzanie relacj g
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Ryzyko a szanse — zarz gdzanie relacj g
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Ryzyko a szanse — zarz gdzanie relacj g

Border Exchange North Border Export Import
09.12.08 0 GWh 10 GWh

West Border
Export -77 GWh

East Border
Export 0 GWh

Import 0 GWh Import 23 GWh

South Border Export Import
-25 GWh 0 GWh
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Ryzyko a szanse — zarz gdzanie relacj g
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Ryzyko a szanse — zarz gdzanie relacj g
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Ryzyko a szanse — zarz gdzanie relacj g

09.12.2008 Cal-09 Cost EUA + Clean Spark Cost EUA + Clean Dark

€'MWh Power TTF @50% Spread API#2 @38% Spread
Cal-09 Peak 79,75 32,52 43,25
Cal-09 Base 56,02 47,23 8,79 19,52
Cal-09 Off Peak 42,81 4,42 36,50 6,32
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130 s
120 - | | /*_ \l‘\‘ .
W‘V\‘ -~
] | Y s
110 - J Y

100 -

90 +

80 -

T

60 -

50 -

40

30 T T T T T
01/08 03/08 05/08 07:/08 09/08 11/08

© Vattenfall AB 18 VATTENFALL ’:



Ryzyko a szanse — zarz gdzanie relacj g
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Ryzyko a szanse — zarz gdzanie relacj g

€/ MWh date Base Peak Off Peak Off Peak| Off Peak Il
EEX Spot Mi 10.12.08 78,91 101,07 56,76 50,82 68,64
EEX Spot Di 09.12.08 81,63 103,56 59,71 54.75 69,64

Day to day change 2,72 -2,49 -2,95 -3,93 -0,99
= [)j 09.12.08 s i 10.12.08
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Ryzyko a szanse — zarz gdzanie relacj g

—¢—EEX-D —@—Powernexi-F — O Glelda- PL —@—APX-NL O DK-West —©— DK-Ost —a— Kontek
90
70 -
:
@ 50
30
Fr 051208 Sa 06.12.08 So 07.12.08 Mo 08.12.08 Di 09.12.08 Mi 10.12.08
EEX-D 65,13 58,89 5219 67,43 81,63 78,91
Powernext- F 65,95 54,50 56,71 74,07 77,42 a0,68
Gielda - PL 61,74 52,02 97,34 56,50 57.48 58,98
APY - NL 65,15 57,66 56,27 2.1 76,75 80,02
DK-West 48,53 4424 4341 46,14 58,91 54,71
DK-Ost 64,12 4470 43,94 61,53 72,69 77.95
Komek 66,26 50,23 42,53 63,16 75,97 79,47
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Ryzyko a szanse — zarz gdzanie relacj g

09.12.2008 €/MWh change change % 09.12.2008 €MWh change change %
Jan-09 Base 55,45 1,05 1,93% Jan-09 Peak 77,50 2,50 3,33%
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Ryzyko a szanse — zarz gdzanie relacj g
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Ryzyko a szanse — zarz gdzanie relacj g

Border Exchange North Border Export Import
09.12.08 0 GWh 10 GWh

West Border
Export -77 GWh

East Border
Export 0 GWh

Import 0 GWh Import 23 GWh

South Border Export Import
-25 GWh 0 GWh
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Ryzyko a szanse — zarz gdzanie relacj g
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Ryzyko a szanse — ekspozycja ptatno sci na rynku

energii elektrycznej — ryzyko kredytowe
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= .
/ Scoring
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a
_K____g_;:____
i -
28 Dokumenty
o B8
L
. . . . . . . : Collateral
o
>t L L - > ! ' '
§_: | Ekspoznya pratnel | i Potencjalnaiekspozycja i |
7]
of : .
o I Okres objety!
é’n 1 fakturowaniem
0 >
o | . Ryzyko
1 , .
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] ] ] ] ] ] ] |-
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Data analizy Koniec dostaw
Ryzyko

zastgpienia
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Controlling ryzyka

WCZESNE STADIUM
ROZWOJU RYNKU ENERGII

SREDNI POZIOM
DOJRZALOSCI RYNKU
ENERGII

DOJRZALY RYNEK ENERGII

Rynek zdominowany przez
przedstbiorstwa uyteczndgci
publicznej majce status
monopolistow.

Ewolucyjne wchodzenie na rynek
dotychczasowych monopolistow
firm tradingowych oraz
przedsgbiorstw inwestycyjnych.

Dominacja handlu finansowego,
znacaca pozycja firm
swiadczcych ustugi finansowe.

Brak produktéw standardowych.

Wiele gietd i platfohandlu
zarzdzanych przez brokeréw,
jednake niska ptynnéc.

Dominujaca rola gietdy i rynkéw
elektronicznych, konieczié
analizy produktéw dziatalrigi
podstawowe;.

Brak instrumentéw pochodnych.

Ograniczona ¢msts¢ do
najprostszych derywat6éw, niska
ptynnai¢ tego rynku.

Szerokie wykorzystanie derywaté
do zaradzania pozygj na rynku
hurtowym, wysoka ptynni tego
rynku.

W

Bak ceny referencyjnej dla rynku
hurtowego.

Lokalne cenotworstwo. .

Przejrzysta cena referracgila
calego terytorium oljego
rynkiem hurtowym.

Scentralizowana regulacja
realizowana bezgoednio przez
rzady.

Niezalezny regulator rynku energii

Petna regulacja w zaiareistug
finansowych.

Rynek krajowy.

Regionalny obszar rynku,
obejmujcy handel mgdzy
paistwami.

Migdzynarodowy rynek, gdzie
granice nalgy traktowa raczej
jako waskie gardta systemow

przesytowych.

© Vattenfall AB
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Alternatywy zarz gdzania podejmowaniem ryzyka na

rynku hurtowym

Rynek hurtowy, stajgc sie facznikiem pomiedzy
producentami energii, a jej dostawcami do klientow
finalnych oraz miejscem powstawania referencji dla
cenotworstwa obu tych obszarow, oddzialuje na
gospodarowanie wszystkich podmiotow funkcjonujgcych
na rynku energii elektrycznej.

W ten sposob kazde przedsiebiorstwo elektroenergetyczne
musi podjg¢ decyzje, w jaki sposdb bedzie zarzadzac
Swojg dziatalnoscig na nim.

o8 VATTENFALL '



Alternatywy zarz gdzania podejmowaniem ryzyka na

rynku hurtowym

Nowoczesne przedsiebiorstwa elektroenergetyczne oferujg takze

swoje ustugi Kklientom zewnetrznym, spoza macierzyste;
organizacii.

Moga wyodrebnic w takie] sytuacji ze swojej struktury
funkcjonalnos¢ towarowego domu maklerskiego - MiFID.

Specyfikg tego typu dziatalnosci jest zaangazowanie w
transakcje, gdzie ptatnosci pomiedzy stronami sg rozliczane w

oparciu o cene energii elektrycznej, lub przyktadowo praw do
emisji CO2.

Stajg sie one swoistym interfejsem pomiedzy dziatalnoscig
swoich klientéw, a strukturami rynku energii elektryczne.
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Alternatywy zarz gdzania podejmowaniem ryzyka na

rynku hurtowym

Przedsiebiorstwa elektroenergetyczne, rozwinety
zaawansowane polityki zarzgdzania ryzykiem i powigzane
Z nimi procedury, narzedzia do zarzgdzania ryzykiem oraz
systemy raportujgce pozycje | powigzane z nimi wyniki
praktycznie w czasie rzeczywistym.

Pozwala im to Swiadczy¢ ustugi zarzgdzania ryzykiem
rynkowym ich klientow poprzez wykorzystanie dostgpnych
na rynku instrumentow finansowych. Swiadczac te ustuge
firmy te powinny dostarcza¢ wartos¢ dodang ich klientom —
dziatalnosc¢ regulowana.

Controlling ryzyka — dziatalno$¢ doradcza, nieregulowana.
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Powi gzanie elementow procesu zarz adzania

kiem 1| controllingu ryzyka finansoweqo

ANALIZA WARUNKOW REALIZACJI
PROCESOW BIZNESOWYCH
(co i dlaczego w organizacji jest navae na ryzyko?)

v
IDENTYFIKACJA RYZYKA

(gdzie w organizacjisszrodta ryzyka?)

A
A 4

v

|
A 4

POMIAR RYZYKA

(co wiemy o ryzyku’
v

OCENA RYZYKA
(jak istotne § poszczegdlne ryzyka dla organizacji?)

Analizaryzyka

A
A 4

A
A 4

________ T e T e e St yestoe

""" 4

STEROWANIE POZIOMEM RYZYKA
(jak nalery zareagowéna ekspozyef?, kontrola
wykorzystania limitéw?)

>
»

A

o

S

=

= L2

= ALOKACJA KAPITALU RYZYKA
Tﬁ WEWNATRZ ORGANIZACJI
«

S

=

o

¥

INFRASTRUKTURA ZARZADZANIA RYZYKIEM

(gdzie najefektywniej podejmowane jest ryzyko?)
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* Dziekuje za Panstwa uwage
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