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RYNEK TOWAROWY

Dziatalnos¢ Grupy GPW w obszarze rynku towarowego skoncentrowana jest na Towarowej Gietdzie Energii oraz nalezacej do niej Izbie Rozliczeniowe;j
Gietd Towarowych.

Dziatalno$¢ TGE skupia sie na trzech obszarach:

* prowadzenie gietdy towarowej, na ktérej przedmiotem obrotu jest m.in.:
¢ energia elektryczna
¢ paliwa gazowe
¢ limity wielkosci zanieczyszczen
* prawa majatkowe wynikajace ze swiadectw pochodzenia energii elektrycznej, $wiadectw pochodzenia biogazu oraz swiadectw efektywnosci
elektrycznej;
* prowadzenie Rejestru Swiadectw Pochodzenia (RSP) dla energii z OZE, z kogeneracji, z biogazu rolniczego, a takze dla $wiadectw efektywnosci
energetycznej oraz prowadzenie Rejestru Gwarancji Pochodzenia;
* prowadzenie rozliczen transakcji zawieranych na gietdzie towarowe;j.

Ponadto, inna spé6tka z Grupy GPW, WSEInfoEngine S.A. prowadzi platforme obrotu towarami w segmencie OTC i Swiadczy ustugi na rzecz
uczestnikdw rynku energii: wytworcéw energii, przesiebiorstw obrotu energia oraz odbiorcéw przemystowych.

OBStUGA OBROTU
RYNEK ENERGII ELEKTRYCZNEJ +

Rynek Dnia Nastepnego i Biezgcego

Na Rynku Dnia Nastepnego i Biezacego (RDNiB) dla energii elektrycznej, prowadzonym przez TGE, dokonywany jest zakup i sprzedaz energii
elektrycznej w krotkiej perspektywie czasowej (rynek spot).

Rynek Dnia Nastepnego (RDN) funkcjonuje od czerwca 2000 r. i jest fizycznym rynkiem spot dla energii elektrycznej. Na RDN na TGE notowane
sg instrumenty godzinowe dla kazdej godziny doby dostawy (24 instrumenty). Dodatkowo, na rynku RDN notowane s3 3 instrumenty blokowe
(BASE - kontrakt z dostawa 1 MWh w kazdej godzinie doby, PEAK - kontrakt z dostawg 1 MWh energii w kazdej godzinie szczytu, tj. miedzy
godzing 7:00 a 22:00 oraz OFFPEAK - instrumenty z dostawa 1 MWh energii w godzinach 0:00-7:00 i 22:00-24:00). Obrét na RDN prowadzony
jest na dwa dni przed oraz w dniu poprzedzajacym dzien dostawy energii elektrycznej. Obrét na RDB prowadzony jest w dniu poprzedzajagcym
dzien dostawy oraz w dniu dostawy.

W 2014 r. wolumen obrotu energig elektryczng na rynkach dnia biezacego i nastepnego (RDNiB) wynidst 23,7 TWh. Wzrost, wzgledem roku 2013
(z 22,3 TWh), spowodowany byt przede wszystkim wzrostem zuzycia energii w Polsce w 2014 r., wzrostem zmiennosci cen na Rynku Bilansujacym
prowadzonym przez PSE, a takze wprowadzeniem zmiany w harmonogramie sesji na RDN, ktéra polegata na zredukowaniu fixingdw krajowych z
dwéch do jednego.

Wolumen obrotu energia elektryczna na rynkach dnia nastepnego i biezacego (RDNiB; TWh)
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Rynek Terminowy Towarowy dla energii elektrycznej

Rynek Terminowy Towarowy (RTT) w zakresie instrumentow terminowych na energie elektryczna funkcjonuje w ramach TGE od listopada 2008 r.
i umozliwia zawieranie transakcji standardowymi produktami terminowymi na dostawe jednakowe;j ilosci energii elektrycznej w kazdej godzinie
wykonania kontraktu. Kontrakty moga by¢ realizowane w okresie tygodniowym, miesiecznym, kwartalnym i rocznym. Na RTT notowane sg
kontrakty typu: BASE z catodobowym okresem wykonania, PEAK5 z dostawg w godzinach od 7:00 do 22:00 w dni robocze oraz OFFPEAK z
dostawa w godzinach od 0:00 do 7:00 i od 22:00 do 24:00 w dni robocze oraz od 0:00 do 24:00 w dni wolne od pracy.

Wolumen obrotu energia elektryczng na rynku terminowym towarowym w 2014 r. wynidst 163,0 TWh. Wzrost wolumenu wzgledem 2013 r. byt
wypadkowa wzrostu zuzycia energii elektrycznej w Polsce w 2014 r., wzrostu zmiennosci cen na Rynku Dnia Nastepnego prowadzonego przez
TGE, a takze zwiekszenia ptynnosci na rynku, bedacego skutkiem podpisania przez TGE uméw z kolejnymi podmiotami na petnienie funkcji
animatora rynku.

Wolumen obrotu energia elektryczna na rynku terminowym towarowym (RTT; TWh)

- 154,3 1650
160 '
140
120 106,9 1123
100
20 74,1
60
40
20
0
2010 2011 2012 2013 2014

RYNEK GAZU +

Rynek Dnia Nastepnego i Biezgcego gazu

31 grudnia 2012 r. TGE uruchomita rynek spot dla gazu ziemnego i rozpoczeta notowania na Rynku Dnia Nastepnego gazu (RDNg). W ramach
RDNg notowane sa kontrakty typu: BASE z dostawa w dniu nastepnym przez 24 godziny o jednakowe;j ilosci dostawy gazu w kazdej godzinie doby
gazowej, oraz WEEKEND z dostawa przez dwa dni (sobota i niedziela) o jednakowej ilosci dostawy gazu w kazdej godzinie doby gazowej (od 47 do
49 godzin).

30 lipca 2014 r. TGE uruchomita Rynek Dnia Biezagcego gazu. W ramach RDBg notowane s3 instrumenty godzinowe z dostawg w dniu notowania.

W 2014 r. wzrosta liczba podmiotéw dopuszczonych do dziatania na RDNiBg oraz wprowadzono do obrotu instrumenty z dostawa w weekend.
Ponadto, pozytywny wptyw na rozmiar wolumendw miata zmiana harmonogramu sesji na RDNg, polegajaca na wprowadzeniu fixingu na otwarciu
sesji i wydtuzeniu notowan o 30 minut.

Wolumen obrotu gazem ziemnym na rynku dnia nastepnego (RDNg; TWh)
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Rynek Terminowy Towarowy dla gazu ziemnego

Od 20 grudnia 2012 r. TGE, w ramach funkcjonujacego Rynku Terminowego Towarowego, prowadzi obrét kontraktami terminowymi typu
forward z fizyczng dostawg gazu ziemnego. Daje on mozliwos$¢ zawierania transakcji standardowymi produktami terminowymi na dostawe gazu
ziemnego w statej ilosci w godzinach realizacji na okresy tygodniowe, miesieczne, kwartalne, sezonowe i roczne. W obrocie znajduja sie kontrakty
typu BASE z dostawa gazu przez 24 godziny doby gazowej.

Wolumen obrotu gazem ziemnym na rynku terminowym towarowym (RTTg; TWh)
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Rynek Praw Majqtkowych

Na TGE funkcjonuje Rynek Praw Majatkowych (RPM) do $wiadectw pochodzenia dla energii elektrycznej wyprodukowanej:

* w odnawialnych Zrédtach energii (PMOZE i PMOZE_A, tzw. zielone certyfikaty),
* w wysokosprawnej kogeneracji (PMGM - tzw. z6tte, PMEC - tzw. czerwone i PMMET - tzw. fioletowe certyfikaty).

Ponadto, na RPM notowane sa:

* prawa majatkowe wynikajace ze $wiadectw pochodzenia biogazu (PMBG, tzw. brazowe certyfikaty),
* prawa majatkowe wynikajace ze $wiadectw efektywnosci energetycznej (PMEF, tzw. biate certyfikaty).

RPM jest podstawga stworzonego w Polsce systemu wsparcia producentéw energii z odnawialnych Zrédet energii. Pozwala wytwdrcom energii
elektrycznej z OZE, kogeneracji, biogazu oraz podmiotom, ktére uzyskaty Swiadectwa efektywnosci energetycznej, sprzedaé swoje prawa
majatkowe, a przedsiebiorcom energetycznym zobowigzanym do uiszczenia tzw. optaty zastepczej lub do umorzenia swiadectw pochodzenia, na
ktére opiewaja te prawa, wywigzac sie z natozonego na nich obowiazku.

Wolumen obrotu na Rynku Praw Majatkowych jest pochodng liczby certyfikatow wystawionych w Rejestrze Swiadectw Pochodzenia: zwiekszenie
produkcji energii generuje obowigzek wystawienia wiekszej ilosci $wiadectw pochodzenia, a to z kolei generuje wzrost wolumenu swiadectw
pochodzenia (certyfikatéw) dostepnych na rynku.

W 2014 r. wolumen obrotu prawami majatkowymi wynikajacymi ze swiadectw pochodzenia energii elektrycznej wyprodukowanej w OZE wynidst
32,1 TWh i byt, w poréwnaniu z rokiem 2013, o0 47% wyzszy, co byto efektem wzrostu produkcji energii z odnawialnych zrédet.

Wolumen obrotu prawami majatkowymi do OZE (TWh)
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Wolumen obrotu $wiadectwami pochodzenia energii wytworzonej w tzw. kogeneracji 1, tj. $wiadectwami czerwonymi i zéttymi wyniést w 2014 r.
odpowiednio: 2,5 TWh (spadek o 82% wzgledem 2013 r.) oraz 0,6 TWh (spadek o 81%). Na tak znaczace ograniczenie obrotéw wptyw miaty
przede wszystkim zmiany w otoczeniu prawnym sektora energetycznego.

Z koncem marca 2013 r. wygast ustawowy system wsparcia dla producentéow energii w wysokosprawnej kogeneracji (instrumenty PMEC i
PMGM). Znakomita wiekszo$¢ transakgji zrealizowanych w 2013 roku to transakcje z pierwszego kwartatu tego roku, kiedy to realizowano
obowigzek za 2012 rok - ostatni petny rok ustawowego obowigzku. Obowigzek umarzania swiadectw pochodzenia energii wyprodukowanej w
wysokosprawnej kogeneracji zostat przywréocony w 2014 roku, a pierwsze transakcje we wznowionym systemie zostaty zawarte pod koniec lipca
2014 r.

[1] Kogeneracja - proces technologiczny jednoczesnego wytwarzania energii elektrycznej i uzytkowego ciepta w elektrocieptowni; ze wzgledu na mniejsze zuzycie paliwa, zastosowanie kogeneracji
daje duze oszczednosci ekonomiczne i jest korzystne pod wzgledem ekologicznym - w poréwnaniu z odrebnym wytwarzaniem ciepta w klasycznej cieptowni i energii elektrycznej w elektrowni
kondensacyjnej

Wolumen obrotu kogeneracyjnymi prawami majatkowymi (TWh)
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Fioletowe $wiadectwa pochodzenia energii (PMMET) dotycza energii wyprodukowanej w jednostkach opalanych metanem uwalnianym i
ujmowanym przy dotowych robotach gérniczych w czynnych, likwidowanych lub zlikwidowanych kopalniach wegla kamiennego lub gazem
uzyskiwanym z przetwarzania biomasy. Jest to najmniejsza gataz kogeneracyjna, ktéra z roku na rok systematycznie rosnie (wzrost rok do roku o
33% z 0,6 TWh do 0,8 TWh).

W 2014 r. zawarto pierwszg transakcje na $wiadectwach efektywnosci energetycznej (PMEF).

REJESTR SWIADECTW POCHODZENIA +

Rejestr Swiadectw Pochodzenia (RSP) jest systemem rejestracji oraz ewidencji $wiadectw pochodzenia, stanowiacych potwierdzenie wytworzenia
energii elektrycznej w wysokosprawnej kogeneracji, w odnawialnych Zrédfach energii (OZE), stanowiacych potwierdzenie wytworzenia biogazu
rolniczego i wprowadzenia go do sieci dystrybucyjnej gazowej oraz Swiadectw efektywnosci energetycznej stanowigcych potwierdzenie, ze
realizacja przedsiewziecia stuzyta poprawie efektywnosci energetycznej, a takze ewidencji praw majgtkowych wynikajacych z wyzej wymienionych
Swiadectw. Potwierdzeniem wytworzenia energii elektrycznej w wysokosprawnej kogeneracji lub odnawialnych zrédtach energii, lub wytworzenia
biogazu rolniczego i wprowadzenia go do gazowej sieci dystrybucyjnej, jest odpowiednie $wiadectwo pochodzenia tej energii. Potwierdzeniem
realizacji przedsiewziecia stuzacego poprawie efektywnosci energetycznej jest Swiadectwo efektywnosci energetycznej, wydane przez Prezesa
URE.

Do gtéwnych zadan RSP nalezy:

.

identyfikacja podmiotow, ktérym przystugujg prawa majatkowe do swiadectw pochodzenia,

.

identyfikacja przystugujacych praw majatkowych wynikajacych ze $wiadectw pochodzenia oraz odpowiadajacej tym prawom ilosci energii
elektrycznej,

.

rejestracja Swiadectw pochodzenia oraz wynikajacych z nich praw majatkowych,

.

ewidencjonowanie transakcji zawieranych w obrocie prawami majatkowymi oraz stanu posiadania praw majatkowych wynikajacych ze
$Swiadectw pochodzenia,

-

wystawianie dokumentéw potwierdzajacych stan posiadania praw majatkowych w rejestrze, ktére nastepnie wykorzystywane sa przez URE w
procesie umarzania Swiadectw pochodzenia.

Wystawienia i umorzenia (RSP)

W 2014 r. cztonkowie RSP otrzymali na swoje konta ewidencyjne 42,3 mld wszystkich typéw praw majatkowych do $wiadectw pochodzenia (1
Prawo Majatkowe odpowiada 1kWh energii elektrycznej, wynikajacej ze $wiadectw pochodzenia), w 2013 r. 29,4 mld. W 2014 r. podmioty
zobowigzane do wywigzania sie z obowigzku umorzenia swiadectw pochodzenia, umorzyty 20,6 mld odpowiadajagcym tym swiadectwom praw
majatkowych, a w 2013 r. 36,2 mid.

W 2014 r. odnotowano bardzo wyrazny wzrost liczby wystawionych i umorzonych swiadectw pochodzenia dla energii wyprodukowanej w
odnawialnych zrédtach energii (wzrost wystawien o 82% rdr, z 11,9 TWh w 2013 r. do 21,6 TWh w 2014 r. oraz wzrost umorzen o 127% z 8,8
TWh do 20,8 TWh). Na dynamike te wptyw miat m.in. niekorzystny dla branzy odnawialnych zrodet energii projekt ustawy o OZE, ktéry zaktada,
ze niektdérzy producenci energii pozbawieni zostang dotychczasowego systemu wsparcia. By pozostac¢ w starym, opartym o system $wiadectw
pochodzenia systemie, inwestorzy przed koricem 2015 r. zobowiazani sg zakonczyé swoje inwestycje, co z kolei generuje ponadnormatywna liczbe
zielonych éwiadectw wystawionych w Rejestrze Swiadectw Pochodzenia.

Ponadto, proces realizacji umorzen za dany rok kalendarzowy konczy sie w pierwszym kwartale kolejnego roku. W praktyce, blisko potowa
umorzen jest wczytywana do systemu jeszcze w roku obowigzku, zas reszta w pierwszym kwartale roku kolejnego. Umorzenia za 2013 r. byty
odstepstwem od tej reguty -

w 2013 r. wczytano zaledwie 13% ogo6tu umorzen za ten rok, a pozostatg czes¢ w 2014 r. Spowodowato to spadek wolumenu umorzen w 2013 r.
oraz jego znaczny (o 127%) wzrost w 2014 r.

Wolumen wystawionych praw majatkowych do OZE (TWh)
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Wolumen wystawionych praw majatkowych kogeneracyjnych (TWh)
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REJESTR GWARANCJI POCHODZENIA

Przepisy Dyrektywy 2009/28/WE, nakazujacej tworzenie rejestrow gwarancji pochodzenia w krajach Unii Europejskiej zaimplementowano w



Polsce poprzez nowelizacje Ustawy Prawo Energetyczne z dnia 26 lipca 2013 r., zwanej matym trdjpakiem energetycznym, ktéra weszta w zycie z
dniem 11 wrzesnia 2013 r. Natozyta ona na TGE obowiazek prowadzenia Rejestru Gwarancji Pochodzenia i organizacji obrotu gwarancjami
pochodzenia.

We wrzesniu 2014 r. TGE uruchomita Rejestr Gwarancji Pochodzenia (RGP), umozliwiajacy ewidencjonowanie energii ze zrédet odnawialnych oraz
pozagietdowy obrot korzysciami ekologicznymi, wynikajacymi z jej produkcji. W przeciwienstwie do $wiadectw pochodzenia, gwarancje nie wigza
sie z prawami majgtkowymi ani z systemem wsparcia dla OZE - petnig jedynie funkcje informacyjna. Nie istnieje réwniez obowigzek zakupu
gwarancji, ale moga by¢ one uzyskiwane przez podmioty, pragnace udowodnic, ze dana ilo$¢ zuzytej przez nie energii zostata wytworzona w
zrédtach odnawialnych.

Plany rozwoju RGP obejmujg zaréwno ciggte udoskonalanie systemu ze strony informatycznej, jak i dazenie do umozliwienia przesytania polskich
gwarancji pochodzenia za granice, poprzez tzw. AIB Hub - aplikacje, umozliwiajacg komunikacje pomiedzy poszczegdlnymi rejestrami krajowymi.

Od listopada 2014 r. TGE umozliwia obrét gwarancjami pochodzenia energii - nowymi instrumentami wsparcia odnawialnych zrédet energii,
majacymi na celu ujawnienie odbiorcy koricowemu, ze okreslona w tym dokumencie ilo$¢ energii elektrycznej wprowadzonej do sieci
dystrybucyjnej lub do sieci przesytowej, zostata wytworzona w odnawialnym Zrédle energii.

Zgodnie z przepisami, URE wystawia gwarancje pochodzenia, ktdre nastepnie wczytywane sa do systemu informatycznego Rejestru Gwarancji
Pochodzenia prowadzonego przez TGE. Uzytkownicy systemu mogg nastepnie handlowac gwarancjami pochodzenia lub przekazywac je
odbiorcom koncowym jako dowody zakupu energii ze Zrodet odnawialnych. Istnieje rowniez mozliwos$¢ zwrdcenia sie do TGE z prosba o
dokument potwierdzajacy odbiorcy koncowemu, ze okreslona w tym dokumencie ilo$¢ energii elektrycznej wprowadzonej do sieci dystrybucyjnej
lub do sieci przesytowej, zostata wytworzona w odnawialnym Zrédle energii.

W wielu krajach Unii Europejskiej coraz wieksza uwage zwraca sie na pochodzenie energii - na bazie gwarancji powstaja certyfikaty, zawierajace
szczegotowe dane na temat zrédet, z ktdrych pochodzi energia, zas spoétki traktuja wykupywanie takich certyfikatow lub samych gwarancji jako
element strategii wizerunkowej. Ptynnosci instrumentowi dodaje fakt, ze wiekszosc¢ krajowych rejestrow gwarancji pochodzenia potgczona jest
przez AIB Hub, co umozliwia swobodny miedzynarodowy przeptyw gwaranciji.

Ze wzgledu na obecny stan Ustawy Prawo Energetyczne oraz brzmienie zapiséw dotyczacych gwarancji pochodzenia w projekcie Ustawy o
Odnawialnych Zrédtach Energii, polskie gwarancje nie spetniaja formalnych i prawnych wymogéw uczestniczenia w rynku europejskim. Do czasu
wprowadzenia zmian w przepisach nie oczekuje sie duzego obrotu na tym rynku, tym bardziej ze spétki polskie w o wiele mniejszym niz ich
zachodni odpowiednicy stopniu zainteresowane sg nabywaniem energii ze zrédet odnawialnych.

ROZLICZANIE TRANSAKCII +

Rozliczenia transakcji zawartych przez Cztonkéw TGE na poszczegdlnych rynkach prowadzi Izba Rozliczeniowa Gietd Towarowych (IRGIT), spétka
zalezna TGE.

W 2014 r. IRGIT kontynuowata, rozpoczetg w 2010 r. dziatalno$¢ operacyjna, petniagc funkcje gietdowej izby rozrachunkowe;j (GIR), dziatajac w
oparciu o zapisy Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi oraz Ustawy o gietdach towarowych. Od 2010 r. IRGIT dysponuje zgodg Komisji
Nadzoru Finansowego na prowadzenie rozliczen i rozrachunku transakcji zawieranych na rynku regulowanym gietdowym i pozagietdowym,
ktorych przedmiotem s3 instrumenty finansowe.

Obecnie IRGIT rozlicza caty wolumen energii elektrycznej i gazu sprzedawany w Polsce na rynku gietdowym. £3czny wolumen rozliczonych
transakgji z rynku energii elektrycznej w 2014 roku wynidst 186,801 TWh, natomiast tgczny wolumen rozliczonych transakcji z rynkéw, gdzie
przedmiotem obrotu jest gaz - 111 649 TWh.

Konsensus rynkowy wskazuje na staty wzrost konsumpcji energii elektrycznej w Polsce oraz rosnace zainteresowanie obrotem gietdowym.
Gietdowy rynek gazu jest w fazie rozwoju, a zwiekszajaca sie liczba uczestnikoéw oraz nowe instrumenty oferowane przez TGE prognozuja staty
wzrost wolumendw rozliczanych przez IRGIT. Istotny wptyw na wielko$¢ obrotu ma ponadto ustawowy obowigzek handlu energia elektryczng i
gazem na rynku gietdowym. IRGIT, poprzez rozwéj systemu zarzadzania ryzykiem, zapewnia konkurencyjng oferte rozliczeniowa, ktadac nacisk na
obnizanie kosztéw uczestnictwa w rynku przy zachowaniu wysokiego poziomu bezpieczenstwa.

W sytuacji uruchomienia przez TGE rynku finansowego, IRGIT bedzie mogta zaoferowac obstuge kontraktéw terminowych typu futures.
Potaczenie obstugi rynku towarowego i finansowego w jednym podmiocie da IRGIT znaczng przewage nad innymi izbami w regionie.

ROSNACA LICZBA CZEONKOW TGE

Systematycznie rosnie liczba cztonkéw TGE, co pozytywnie wptywa na rozwdj poszczegdlnych rynkéw prowadzonych przez TGE oraz wzrost
wolumendéw. W 2014 r. TGE podpisato umowy z 11 nowymi spétkami, a kolejnych 7 cztonkdéw poszerzyto zakres swojej dziatalnosci na inne rynki. W
tym czasie 5 spétek zostato po raz pierwszy dopuszczonych do dziatania na gietdzie, a 13 cztonkdw dopuszczonych do wybranych rynkéw. W 2014 r. 7
podmiotéw zrezygnowato z cztonkostwa w TGE. Liczbe cztonkéw TGE w poszczegdlnych latach 2010 - 2014 przedstawia ponizszy wykres.

Liczba cztonkéw TGE
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