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A KELER KSZF Zrt. Altalanos Uzletszabalyzata alapjan a Kiegyensulyozéi elszamolas és Kereskedési
Platform (KP) garanciarendszerét az alabbiak szerint hatarozza meg.

Kiegyensulyozéi gazpiaci forgalmi biztositékigény meghatarozasa a
magyar gazpiacon nem rendszeriranyitoként miikodé kliringtagokra

Forgalmi biztositék bazis mértéke

A Kiegyensulyozo piaci forgalmi biztositékszamitas harom komponensbél épiil fel, amelyek maximuma
adja az an. forgalmi biztositék bazist. Az els6é komponens szamitasahoz az Expected Shortfall nevii
kockazati mértéket alkalmazzuk. Ez a komponens azoknal a Kliringtagoknal adhatja a forgalmi biztositék
bazisat, akiknek rendszeresen van kiegyensulyozatlan pozicidja, vagy a visszatekintési idészakon beliil
néhany alkalommal volt jelentds kiegyensilyozatlan pozicidja. A masodik komponens egy minimum érték,
amely a bels6, kockazati mindsités és a rendszerhasznalo atlagos EXIT (kivételezés) értéke alapjan kertil
megallapitasra. A harmadik komponens egy fix érték(i, minimum komponens. Az alabbi képlettel
szamitjuk a forgalmi biztositék bazist, vagyis a KSZFmargin értékét.

KSZFmargin; = max(ES;, SZM;, FM), ahol

e KSZFmargin;: Forgalmi biztositék bazis az i-edik elszamolasi napon
e ES;: Expected Shortfall komponens az i-edik elszamolasi napon

e SZM;: Szazalékos minimum az i-edik elszamolasi napon

e FM: Konstans értéki fix minimum

Expected Shortfall komponens (ES)

Az Expected Shortfall kockazati mérték azt mutatja meg, hogy mekkora a Kockaztatott értéket
(VaR) meghaladé veszteségek atlaga.

ES(x, a) = E[x|x > VaR(x, @)], ahol

e x: Az a valtozo, amelyre a szamitast elkészitjiik, jellemzden veszteség

a: Konfidenciaszint, 99%

e VaR(x,a): A 99. percentilishez tartozo veszteségérték. Ha L, a p-edik percentilishez tartozo
veszteség akkor VaR (x,99%) = Lgg

e E[x|x > VaR(x,a)]: Az x-nek a VaR(x, a) feletti értékeinek atlaga

A Kiegyensulyozo gazpiac esetében nem veszteségértékekkel szamolunk, hanem az aggregalt
kitettségek és atlagos aggregalt EXIT értékek hanyadosaval.

aggregalt kitettség; = Y.{—, napi egyensulytalansagi pozicié (EUR),, ahol

e aggregalt kitettség;: A KELER KSZF szemszogéb6l ez az a potenciadlis kitettség, amely
Kliringtagi nemteljesités esetén fedezendd lett volna biztositékokkal. i-edik napon szamitott
érték visszafelé kumulalva.

e i: A szamitas elszamolasi napja
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t: Gaznapot jelent, t = 1 a szamitast megel6z6 utolsé gaznap

e n: A szamitas napjat megel6z6 masodik elszamolasi naptol az adott napig eltelt gaznapok
szama

e t=16sn kozotti iddszak: Altalaban kettd vagy négy gaznapot jelent. Ha a szdmitas szerdan
fut, akkor az idészak tartalmazza a hétféi és keddi gaznapot. Ha a szamitas hétfon fut, akkor
az id6szak tartalmazza a csiitortok, péntek, szombat és vasarnapot.

e napi egyensulytalansagi pozici6 (EUR),: Alapja a rendszeriranyito altal megallapitott ENTRY

(MWh) és EXIT (MWh) értékek kiilonbsége. Ez az érték a szintén a rendszeriranyité altal

megallapitott marginalis vételi aron vagy marginalis eladasi aron keriil atvaltasra eurdra attol

fliggden, hogy milyen iranyl a kiilonbség. Amennyiben egy gaznapra az EXIT értéke magasabb,

mint az ENTRY értéke, akkor a marginalis vételi arat hasznaljuk. Ezt tekintjik pozitiv

kiilonbségnek (EXIT-ENTRY). Az igy létrejott egyensllytalansagi poziciot még az AFA

osszegével noveljik attol fiiggden, hogy a Kliringtag AFA koteles-e Magyarorszagon. Az

aggregacionak koszonhetdéen a kiilonboz6 gaznapi pozitiv és negativ egyensulytalansagok

egymast részben vagy egészben kiegyenlithetik.

Azért, hogy ne kapjunk aranytalan kitettség/EXIT aranyokat, igy az EXIT figyelembevételekor is
aggregaciot alkalmazunk. igy volatilis, napi EXIT értékek sem okozhatnak aranytalanul magasabb
forgalmi biztositékigényt.

aggregalt EXIT; = Y,7- napi EXIT portféli6 (EUR),, ahol

e aggregalt EXIT; A rendszeriranyito altal megallapitott napi EXIT portfoliok értékeat =1 ésn
kozotti idészakra aggregalva

e i: A szamitas elszamolasi napja

e t: Gaznapot jelent, t = 1 a szamitast megel6z6 utolsé gaznap

e n: A szamitas napjat megel6z6 masodik elszamolasi naptol az adott napig eltelt gaznapok
szama

e t=16sn kozotti idészak: Altalaban kettd vagy négy gaznapot jelent. Ha a szamitas szerdan
fut, akkor az id6szak tartalmazza a hétf6i és keddi gaznapot. Ha a szamitas hétfon fut, akkor
az idészak tartalmazza a csiitortok, péntek, szombat és vasarnapot.

e napi EXIT portf6li6 (EUR),: A rendszeriranyito allapitja meg minden rendszerhasznalora és
gaznapra MWh-ban és ezt a marginalis vételi aron valtjuk eurora.

Azért, hogy még alaposabban kiszlirjik az EXIT értékek volatilitasa miatti biztositékigény
ingadozast, az aggregalt értékek atlagolva keriilnek figyelembevételre. A hossz( (250 elszamolasi
nap) és a rovid (10 elszamolasi nap) atlag koziil a nagyobb keriil figyelembevételre az Expected
Shortfall komponens szamitasakor.

atlagos aggregalt EXIT; = max (% 250 qggregalt EXIT; ;%Z}Bl aggregalt EXITL-), ahol

e n: A 250 elszamolasi napos visszatekintési id6szakban azon napok szama, amikor
aggregalt EXIT; > 0

e m: A 10 elszamolasi napos visszatekintési id6szakban azon napok szama, amikor
aggregalt EXIT; > 0
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e i: Elszamolasi napot jelent, i = 1 az adott nap (szamitas napja)

A fentiek megallapitasat kovetéen kiszamitasra keriilhet az Expected Shortfall alapjat képezé
valtozo (x;) minden elszamolasi napra a visszatekintési idészakban.

aggregalt kitettség;

i

- atlagos aggregalt EXIT;

Ezt kovetden az Expected Shortfall az alabbiak szerint keriil kiszamitasra:
ES(%); = %Zfﬁ‘l’ max[x;; VaR (x; @)], ahol

e k: Avisszatekintési idészak azon elszamolasi napjainak szama, ahol x; > VaR(x;; a)
e a: Konfidenciaszint, 99%

A szazalékos értéket pedig az alabbi modon valtjuk eurora:
ES; = ES(%); * atlagos aggregalt EXIT;
Uj Kliringtagok esetén, kozvetleniil a kliringjog megszerzését kdvetden, az Expected Shortfall a

fentiek szerint nem szamithato. igy a csatlakozast kdvetéen az elsé harom elszamolasi napban egy
egyszer(Usitett szamitas alkalmazando.

ES; = ES(%); * atlagos napi EXIT;, ahol

e ES;: Uj Kliringtagok esetén egy egyszer(isitett érték, ami nem az Expected Shortfall kockazati
mértéken alapszik

[ alytal agi icié (EUR , . P ,
o ES(%);: A loplegyensilytalansagipozicld (BUR): panvados maximuma a csatlakozas ota eltelt
napi EXIT portfolié (EUR)¢

gaznapokra szamitva
e atlagos napi EXIT;: A napi EXIT portféli6 (EUR), atlaga a csatlakozas ota eltelt gaznapokra
szamitva (nem egyezik meg a Szazalékos Minimumnal alkalmazott értékkel)

Szdzalékos Minimum (SZM)

A KELER KSZF-nek megfelelé mértéki biztositékot kell képeznie arra az esetre is, ha olyan Kliringtag
okoz jelentds egyensulytalansagot a gazpiacon, akinek korabban nem volt egyensllytalansagi
pozicidja. Mivel ezt a kockazatot az Expected Shortfall komponens nem tudja szamszerdsiteni, igy
bevezetésre keriilt a Szazalékos Minimum komponens. A Szazalékos Minimum az atlagos EXIT
mértékén, a Kliringtagok kockazati mindsitésén és a sajat téke aranyos atlagos EXIT mértékén
alapszik. Két paraméter sziikséges e komponens kiszamitasahoz: a rata (R) és az atlagos napi EXIT;.

A rata (R) egy olyan szazalékos paraméter, amely minden Kliringtagra egyedi. A KELER KSZF
negyedévente Ujraszamitja és e-mailben kiildi meg a Kliringtagoknak. A rata (R), tobbek kozott, a
bels6 kockazati mindsités eredményét is figyelembe veszi. A minimuma 5%, a maximuma pedig vagy
45% vagy 60%. Attol figg, hogy melyik maximumot alkalmazza a KSZF, hogy e szamitas
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szempontjabol (j vagy meglévo Kliringtagnak mindsiil e az adott rendszerhasznalé. Minden
Kliringtag a kliringjog megszerzését kdvetéen a rata masodik U(jraszamitasaig mindsil Gjnak’
(minimum harom honap, maximum hat honap).

Az 4tlagos napi EXIT; hasonlo az atlagos aggregalt EXIT; értékhez, de mind a kalkulacioban, mind
pedig az alapadatokban van némi eltérés. A legfontosabb kiilonbség, hogy az atlagos napi EXIT;
esetében nem alkalmazunk aggregaciot, szimplan a mnapi EXIT portfé6li6 (EUR), értékekkel
szamolunk.

atlagos napi i =max\- —inapt ortfolio 5 —71 Wt * napt ortfolio ,
stlagos napi EXIT, jzgf‘l pi EXIT portfélié (EUR),; Y385 w, * napi EXIT portf6lié (EUR),

ahol

e j: Azon gaznapok szama a 15 gaznapos visszatekintési iddszakban, amikor
napi EXIT portfolié (EUR); > 0

e t: Gaznapot jelent, t = 1 a szamitast megel6z6 utolsé gaznap

e w,: Asllyozott atlagszamitashoz kalkulalt suly? a t-edik gaznapra és Y35 w, = 1

Fix Minimum (FM)

A Fix Minimum értéke jelenleg 50.000 EUR.

Alkalmazott pufferek

A KELER KSZF kett6 addicionalis puffert alkalmaz a KSZFmargin értékére. Az elsé puffer a szakértGi
puffer, a masodik pedig a prociklikussagi puffer.

MINmargin; = KSZFmargin; * (1 + 6;), ahol

e 0;: A szakért6i puffer (%) értéke, amely hatalyos az i-edik elszamolasi napon. Iterativ
utotesztelés alapjan naponta keriil megallapitasra. A KELER KSZF honlapjan teszi k6zzé az
értékét.

PROmargin; = max[MINmargin; * (1 + m;); PROmargin;_, * (1 — 7)], ahol

e PROmargin;: A pufferelt forgalmi biztositék bazis i-edik elszamolasi napon kivéve, haez a t
mértéknél nagyobb biztositékigény csokkenést eredményezne

e PROmargin;_,: PROmargin értéke az el6z6 elszamolasi napra

e 7, A prociklikussagi puffer (%) értéke, amely hatalyos az i-edik elszamolasi napon. Ertéke egy
stressz indikator alapjan keriil megallapitasra naponta. A KELER KSZF honlapjan teszi kozzé az
értékeét.

o 7: Maximalis csokkenés mértéke, amelynek jelenlegi értéke 20%. Ez azt jelenti, hogy a

' Ez eltéré az Expected Shortfall komponensnél alkalmazott harom naptol.

2 _ (@=)=att
W = 1-2365

ahol 1 = 0,9875 és t = 1 a szamitast megel6z6 utolsé gaznap
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PROmargin; értéke nem lehet alacsonyabb, mint a PROmargin;_, 80%-a.

A KELER KSZF a puffereken felil kerekitési szabalyokat alkalmaz, amelyek segitségével megkapjuk a
végleges biztositékkovetelmeényt.

PROmargin,, ha az I. feltétel teljesiil
PROmargin;
. [#] xy, ha a ll.vagy a Ill. feltétel teljesul
margin; = Y
PROmargin;
U%l xy+y, ha egyik feltétel sem teljesiil

y: A kerekités mértéke, melynek aktualis értéke 10.000 EUR

[1: A zarojelben lévo érték felkerekitésre keriil a legkozelebbi egész szamra

I.feltétel: A PROmargin; értéke a kerekitési minimum alatt van, amely jelenlegi értéke
100.000 EUR

Il. feltétel: Csokken a biztositékigény, tovabba a PROmargin; értéke és a PROmargin,
kerekitett értéke kozotti kiilonbség meghaladta a kerekitési threshold értékét (jelenleg 3.000
EUR) o6t, egymast kovet6 elszamolasi napon keresztiil

1. feltétel: NOovekszik a biztositékigény

Kiegyensulyozoi gazpiaci forgalmi biztositékigény meghatarozasa a
magyar gazpiacon rendszeriranyitéoként miikods kliringtagokra

A magyar gazpiacon rendszeriranyitoként mikod6é kliringtagokra egyedi biztositékszamitas
alkalmazandoé. Azon kliringtagokra, amelyek rendszeriranyitonak mindsiilnek, de a magyar gazpiacon
nem ezt a szerepet toltik be, azokra a fent részletezett modszertan alkalmazando.

Forgalmi biztositék bazis mértéke

A forgalmi biztositék bazis mindkét komponense az Expected Shortfall kockazati mértékkel kertiil
kiszamitasra.

_ [max(RESi,HESi)

KSZFmargin; ”

*y, ahol

KSZFmargin;: A forgalmi biztositék bazis az i-edik elszamolasi napon

[1: A zardjelben Lévo érték felkerekitésre keriil a legkozelebbi egész szamra
RES;: A Rovid Expected Shortfall komponens értéke az i-edik elszamolasi napra
HES;: A Hossz( Expected Shortfall komponens értéke az i-edik elszamolasi napra
y: A kerekités mértéke, melynek aktualis értéke 500.000 EUR

Rovid Expected Shortfall komponens (RES)

RES; =

%Z’gzl max[napi egyensulytalansagi pozicié (EUR); oz VaR (napi egyensulytalansagi pozicié (EUR) oz a)]

, ahol
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k: Az n napos visszatekintési idészakban azon napok szama, amikor

napi egyensulytalansagi pozicié (EUR)¢ po, > VaR(napi egyensulytalansagi pozicié (EUR)t pos; 99%)

e t: Gaznapot jelent, t = 1 a szamitast megel6z6 utolsé gaznap

e n: Azon napok szama a 365 napos visszatekintési idészakban, amikor
napi egyensulytalansagi pozicié (EUR), > 0

e a: Konfidenciaszint, 99%

e napi egyensilytalansigi pozicié (EUR);: A tobbi, a magyar  gazpiacon nem
rendszeriranyitoként mdkod6, kliringtag ENTRY (MWh) és EXIT (MWh) értékeinek
kilonbségébdl adodik. Minden rendszerhasznald egyensullytalansagi pozicioja (MWh) a
marginalis vételi aron vagy a marginalis eladasi aron eurositasra, majd ezt kovetéen minden
gaznapra Osszegzeésre keriil. Amennyiben az EXIT magasabb, mint az ENTRY értéke, akkor a
marginalis vételi ar keriil alkalmazasra. Ezt a rendszeriranyitd szemszogébdl negativ
egyensulytalansagnak tekintjiik (ENTRY-EXIT). A rendszerhasznalok pozicidinak Osszegzése
rendszeriranyitd belféldon AFA koteles.

e napi egyensulytalansagi pozicié (EUR).p,,: Megegyezik a napi egyensilytalansagi pozicié (EUR),

értékével, abban az esetben, ha a rendszeriranyitonak fizetési kotelezettsége keletkezett

volna. igy tehat minden nettd, negativ érték kihagyasra keriil a szamitasbol.

Hosszu Expected Shortfall komponens (HES)

HES, =
%z’gﬂ max [napi egyensulytalansagi pozici6 (EUR);poz; VaR (napi egyensulytalansagi pozicié (EUR) poz; a)]

, ahol

e n: Naponta valtozo paraméter. A 2010.07.01 6ta eltelt azon gaznapok szamat jelenti, amikor
napi egyensulytalansagi pozicié (EUR); > 0
e A tobbi valtozo megegyezik a RES; és HES; esetében

Alkalmazott pufferek

Rendszeriranyito esetében a KELER KSZF csak egy puffert alkalmaz. A végso forgalmi biztositék az
alabbi képlettel keriil megallapitasra:

margin; = KSZFmargin; = (1 + 6;), ahol

e 0;: A szakértoi puffer (%) értéke, amely hatalyos az i-edik elszamolasi napon. Iterativ
utotesztelés alapjan naponta keriil megallapitasra. A KELER KSZF honlapjan teszi k6zzé az
értékét.



V keler kSZf KELER KSZF KGzponti Szerzdd6 Fél Zrt.

Kereskedési Platform (KP) forgalmi biztositékanak meghatarozasa

o KELER KSZF altal algoritmus alapjan meghatarozott forgalmi biztositék igény KP piacon
nincs. A Kliringtagok oOnkéntes alapon a kivant kereskedési limitjeiknek megfeleléen
hatarozhatjak meg a sziikséges forgalmi biztositék osszegét.

o A Kkliringtagoknak a tervezett kereskedési limitjiknek és a kitettségilknek megfelel6
mértéki kollateral eszkozt (EUR) kell elhelyezniiik forgalmi biztositékként.

o Amennyiben pénziigyi kotelezettséget nem generalnak, Ugy nem szilkséges elhelyezni
forgalmi biztositékot, tehat a minimum forgalmi biztositék KP kliringtag esetén: 0 EUR.

Napkozbeni fedezetelhelyezési kotelezettség

1) Kiegyensulyozas kitettség fedezet

A KELER KSZF az Altalanos Uzletszabalyzat 8.10.2. pontja alapjan jogosult napkdzbeni
fedezetelhelyezést elrendelni a Gazpiaci Kliringtagok szamara. A Kiegyensllyozo elszamolashoz
kapcsolodd vételar kotelezettségek megallapitasa minden elszamolasi napon 13:00-kor torténik.
Amennyiben egy Gazpiaci Kliringtag vételar kotelezettsége meghaladja az eldzetesen elhelyezett
egyéni biztositékeszkozok (forgalmi biztositék, kiegészité pénziigyi fedezet, alapszintl pénziigyi
fedezet és garanciaalap hozzajarulas) értékét, gy a KELER KSZF napkozbeni fedezetelhelyezést
rendel el az érintett Kliringtag szamara a kiilonbozet értékében. A napkozbeni fedezetelhelyezés
elrendelése egy automatikus terhelési megbizast eredményez a Kliringtag elszamolasi szamlajan az
adott Osszegre. A Kliringtag az e-mail alapl tajékoztatast kovetéen két (2) oran belll koteles
biztositani a fedezetet.

2) Napkozbeni fedezetelhelyezési kotelezettség forgalmi biztositék-
igény novekményre

A KELER KSZF az Altalanos Uzletszabalyzat 8.10.2. pontja alapjan jogosult napkdzbeni
fedezetelhelyezést elrendelni a Gazpiaci Kliringtagok szamara. A Kiegyensllyozd elszamolashoz
kapcsolddo forgalmi biztositékigények megallapitasa minden elszamolasi napon 13:00-kor torténik.
Forgalmi biztositékigény novekedése miatti napkozbeni fedezetelehelyezési kotelezettség
elrendelésére csak olyan elszamolasi napokon keriilhet sor, amikor a rakovetkez6 naptari nap nem
elszamolasi nap (hétvége vagy linnepnap). Amennyiben egy Gazpiaci Kliringtag szamitott forgalmi
biztositékigénye magasabb, mint az aktualisan elhelyezett forgalmi biztositék, Ugy a KELER KSZF
napkozbeni fedezetelhelyezést rendel el az érintett Kliringtag szamara a kiilonbozet értékében. A
napkozbeni fedezetelhelyezés elrendelése egy automatikus terhelési megbizast eredményez a
Kliringtag elszamolasi szamlajan az adott Osszegre. A Kliringtag az e-mail alapu tajékoztatast
kovetden két (2) oran beliil koteles biztositani a fedezetet.
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Poziciés limit a Kereskedési Platform (KP) vonatkozasdaban

A pozicios limit a KELER KSZF kedvezményezettséggel Kereskedési Platform jogcimre zarolt
biztositékeszkozok pénziigyi pozicidkkal korrigalt mindenkori értéke.

B
Poziciés limit = ————+ T + min(Tp; 0) + min(Sp; 0
1T AFA (Tp; 0) (Sp; 0)

ahol,
B: Biztositékeszkozok értéke (Kereskedési Platform elszamolasra elhelyezett biztositékok).

e AFA: A belfoldi gazpiaci kliringtag esetében a mindenkori AFA %-ban meghatarozott
mértéke, kiilfoldi gazpiaci kliringtag esetében - jelen szamitasban - 0 %.

e T: Kumulalt pénziigyi pozicié az aktualis elszamolasi ciklusban a még el nem szamolt
Kereskedési Platform tranzakciok alapjan (értéke pozitiv netto eladd esetén, negativ netto
vevo esetén).

e Tp: Kumulalt pénziigyi pozicio az el6z6 elszamolasi ciklusban a még el nem szamolt
Kereskedési Platform tranzakciok alapjan (értéke pozitiv netto eladd esetén, negativ netto
vevo esetén).

e Sp: Nettd pénzigyi pozicid az el6z6 elszamolasi ciklusban elszamolt, de még nem
teljesitett, Kereskedési Platformon kotott tranzakciok alapjan (értéke pozitiv nettd elado
esetén, negativ netto vevo esetén).

Egyéb rendelkezések

Jelen Leiratot a KELER KSZF jogosult azonnali hatallyal médositani és a modositott Leiratot
honlapjan kozzéteszi.

Budapest, 2024. februar 7.

KELER KSZF Zrt.



