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Na rynku europejskim dominuje kilka duzych gield, ktére w przesziosci podjety dziatania
konsolidujace, a obecnie decyduja o strategicznych kierunkach rozwoju wspdlnego rynku
energii i funkcjonujacych na nim rozwigzaniach technicznych. Gietda Nord Pool (dziatajaca
w Norwegii, Szwecji, Finlandii i Danii) rozszerzyta swoj zasieg o kraje battyckie (Litwa,
Estonia, totwa). Holenderska gietda APX rozszerzyta w przesziosci dziatalnosé o rynki
brytyjski i belgijskii, a takze platforme ENDEX. Spdtka APX-ENDEX zostata nastepnie
podzielona na funkcjonujgca obecnie w grupie ICE spdtke ICE Endex oraz APX - przejete z
kolei w 2015 r. przez EPEX Spot. EPEX Spot obejmuje obecnie swojg dzialalnoscig ponadto
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m.in. rynek niemiecki, austriacki, francuski i szwajcarski).

Mniejsze gieldy moga w miare procesu konsolidacji rynku europejskiego tracié¢ na
Znaczeniu, w szczegolnosci gdy wielkosé rynku krajowego, na ktorym dzialajg, jest
statystycznie i terytorialnie niewielka. TGE, z duzg ptynnoscig rynku energii i dobrag
lokalizacjg geograficzng w Europie Srodkowo-Wschodniej, pretenduje do grona czotowych
gield.

RYNEK ENERGII' | GAZU W EUROPIE

W 2016 roku otoczenie rynkowe TGE w postaci uczestnikdw hurtowego rynku energii
elektrycznej i gazu ziemnego pozostato stabilne. Liczba aktywnych uczestnikow obrotu
tymi towarami wzrosta, choé nie zmienita sie znacznie, pozostajac przy liczbie blisko
piec¢dziesieciu Cztonkdow Gieldy. Pozostali uczestnicy obrotu korzystali z ustug gieldy za
posrednictwem domow maklerskich. Wzrostowi wolumenu obrotu na rynkach spot
towarzyszyly spadki wolumenu w obrocie na Rynku Terminowym Towarowym, ktory na
rynku energii elektrycznej przesadzit rowniez o spadku ogoélnego wolumenu obrotu tym
towarem wzgledem roku 2015. Byt to kolejny efekt wygasania jednego z rozwigzan
okreslajgcych wielko$¢ obliga gietdowego i polegat on na przeniesieniu znacznej czesci
hurtowego obrotu energig elektrycznag na rynek OTC. Rynek gazu, ktdry przy obecnym
ksztalcie regulacyjnym jest odporny na tego typu zmiany, wykazat najwyzszy wolumen
obrotu w historii gieldy. Utrzymany zostat trwajgcy od lat wzrost znaczenia rynkéw spot w

stosunku do kontraktow terminowych, szczegdlnie dla gazu ziemnego.

Na bliskich Polsce gieldowych rynkach energii elektrycznej rok 2016 przynidst wzrosty
obrotdéw na rynkach terminowych, natomiast sytuacja na rynkach spot byta bardziej
zroznicowana. Wzrosty obrotéw na rynkach terminowych miaty miejsce zarowno za nasza
potudniowag granica (Czechy, Wegry — PXE, HUPX), jak i w okregu nordyckim (Nasdag OMX).
Jeszcze lepsze wyniki odnotowata gietda European Energy Exchange (EEX) w obrocie
kontraktami futures dla trzech swoich najwiekszych rynkow — niemiecko-austriackiego,
wtoskiego i francuskiego. Dla dwdch pierwszych byty to wzrosty o ponad potowe wolumenu
z roku 2015. EEX odnotowat zatem na rynku energii elektrycznej — w przeciwienstwie do TGE
— przeptyw obrotu z rynku transakcji bilateralnych na rynek gietdowy.

Na rynkach spot z kolei wzrostom obrotéw w Czechach, na Wegrzech i w strefie nordyckiej
towarzyszyly spadki w kilku krajach Europy Zachodniej, m.in. w Niemczech, w Beneluxie i w
Wielkiej Brytanii. Spadki te siegaty kilku procent i przewyzszaly wielkoscig obecne w
niektorych z tych krajow spadki zuzycia energii elektrycznej. Na rynkach gazu ziemnego
prowadzonych dla najwiekszych hubow Europy w ramach platformy PECAS rok 2016
przyniost dalsze wzrosty — zaréwno na rynkach spot, jak i futures, dla prawie wszystkich
hubow. Wzrosty te byty prawie tak duze jak rok wczesdnigj i wyniosty blisko 50% dla rynku

spot i blisko 90% dla rynku terminowego.
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Zrodio: TGE na podstawie danych z gield
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Zrédio: TGE na podstawie danych z gietd

Przyktad innych krajow europejskich potwierdza mozliwosci, jakie sg przed gietdowym
rynkiem energii, ktérego znaczenie moze rosngc z dwdch powodow. Pierwszy dotyczy
rynku energii elektrycznej i jest to mozliwos¢ realizowania wiekszego niz dotychczas
wolumenu transakcji na gieldzie wzgledem obrotu w transakcjach bilateralnych, drugi
natomiast to przestrzen dla zwiekszenia ogdlnej ptynnosci obrotu towarami. Sprzyjajacym
czynnikiem w tym procesie jest rozwdj infrastruktury dla importu obu towardéw oraz
wytwarzania energii elektrycznej, lecz nie mniegj istotny jest dalszy rozwdj kontaktéw TGE z
uczestnikami obrotu w celu dostosowania jej organizacji do ich szczegdtowych potrzeb.

Najwieksza przestrzen dla rozwoju na rynku energii elektrycznej stanowi ptynnosc¢
gieldowego rynku terminowego, dla rynku gazu jest to natomiast prowadzona w ramach



grupy TGE platforma OTC.

W roku 2016 zatwierdzona zostata przez Parlament wchodzgca w dwdch etapach w roku
2017 deregulacja cen gazu dla odbiorcow przemystowych. Jest to decyzja korzystna dla TGE
jako organizatora rynku hurtowego, ktérego znaczenie w procesie ustalania cen dla
odbiorcow przemystowych wzrosnie. Niezmienione pozostatly z kolei regulacje dotyczace
obowiazku sprzedazy energii elektrycznej i gazu ziemnego na gieldzie. Wygasanie umow
diugoterminowych spowodowato jednak znaczny spadek wielkosci obowiagzku sprzedazy
energii elektrycznej na gietdzie, a w konsekwencji spadek ptynnosci na rynku terminowym
TGE. W 2016 r. wolumen obrotu energig elektryczng na RTT wynidst mniej niz dwie trzecie
zuzycia energii w Polsce (bez uwzglednienia zuzycia wkasnego elektrowni), co wyrzadza
szkode transparentnosci rynku krajowego.
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Zrodto: TGE na podstawie danych z gietd

Pod wzgledem cenowym rok 2016 byt rokiem znacznej obnizki ceny gazu ziemnego oraz
zréznicowanych trendow na rynku energii elektrycznej. Wzrost Srednich cen na rynku spot
oprocz Polski nastgpit rowniez w regionie nordyckim, lecz wzrosty te zaszly w stosunku do
bardzo niskich cen energii elektrycznej z roku 2015. Ceny tego towaru na rynku
terminowym TGE byly nizsze niz w poprzednim roku. Ceny na hurtowym rynku energii i
gazu zalezg zasadniczo od dwoch czynnikow, tzn. od kosztéw wytwarzania towaru lub jego
importu oraz sg efektem gry rynkowej popytu i podazy wykorzystywanej w celu
maksymalizacji zysku uczestnikow obrotu gietdowego. W drugim z tych elementéw
przejawia sie takze posrednio wpltyw cen uprawnieh do emisji, praw majatkowych do
Swiadectw pochodzenia, a w przysziosci takze wsparcia budowy nowych elektrowni
konwencjonalnych w ramach tzw. rynku mocy. W roku 2017 nalezy oczekiwac wzrostu cen
ropy naftowej, gazu ziemnego oraz najprawdopodobniej rowniez wegla, skutkiem czego
takze i cen energii elektryczne,.
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