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Specyficzne cechy europejskich gietd energii
— statystyczna analiza cen spot w ujeciu
diugoterminowym

STRESZCZENIE. Gietldowy rynek energii elektrycznej nabiera coraz wigkszego znaczenia jako plaszczyzna
obrotu energia elektryczna. W niektorych krajach 80% energii elektrycznej jest sprzedawane na
tym rynku. W wielu panstwach udziat tego rynku w catkowitym wolumenie sprzedawanej energii
systematycznie ro$nie. W opisanej sytuacji wazne wydaje si¢ pozyskanie jak najwigkszej ilosci
informacji dotyczacych cech charakterystycznych rynkow gietdowych energii elektrycznej. W ar-
tykule zostanie podj¢ta proba ustalenia charakterystycznych cech statystycznych szeregow cen spot
energii elektrycznej. W tym celu zostaly uzyte takie metody jak: analiza widmowa, badanie roz-
kladu statystycznego, wyznaczanie autokorelacji czastkowych oraz wykresy rekurencyjne. Dane
dotyczace wymienionych analiz odnosza si¢ do skandynawskiej gietdy Nord Pool, austriackiej
gieldy Energy Exchange Austria (EXAA), hiszpanskiej OMI-Polo Espaiiol (OMIE) oraz polskiej
Towarowej Gieldy Energii (TGE).
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Wprowadzenie

Sektor produkcji i dystrybucji energii elektrycznej byt do niedawna uwazany za branze funk-
cjonujacg w warunkach monopolu naturalnego. Argumentami przemawiajacymi za takim roz-
wigzaniem byly obiektywnie istniejace, fizyczne ograniczenia terytorialne, jak rowniez kwestie
zwigzane ze strategicznym znaczeniem nieprzerwanych dostaw energii. Trendy w liberalizacji
dziatalno$ci gospodarczej nie omingly jednak branzy energetycznej. Liberalizacja w sektorze
elektroenergetycznym zostata przeprowadzona w postaci postgpujacego udziatu transakcji giet-
dowych w catkowitej liczbie transakcji dokonywanych na rynku energii elektrycznej. Charakte-
rystyczna cecha i swoistym znakiem rozpoznawczym rynku zliberalizowanego jest dominujacy
udzial transakcji gieldowych przy bardzo ograniczonej liczbie transakcji kontraktowych. Na
rynku regulowanym proporcje te sa odwrotne. Proces liberalizacji rynku energii elektryczne;j
w Europie jest sktadowa cze¢$cia realizacji unijnej polityki energetycznej. Polityka ta skupia si¢
na trzech celach: konkurencyjnosci gospodarczej, bezpieczenstwie energetycznym i zrownowa-
Zonym rozwoju.

W zalozeniach przyjetych przez Komisj¢ Europejska cele ta maja by¢ komplementarne
1 wzajemnie si¢ uzupehia¢. Upowszechnienie mechanizmow rynkowych w sektorze elektro-
energetycznym ma przynies$¢ nie tylko wymierne efekty ekonomiczne dla odbiorcéw w postaci
nizszych cen energii, ale przekladac si¢ rowniez na zwigkszone bezpieczenstwo energetycz-
ne poprzez zaistnienie mechanizmow rynkowych pomiedzy wytworcami energii elektrycznej,
wcezesniej funkcjonujacych w warunkach monopolu. Nalezy wspomnie¢, iz wdrazanie tych roz-
wigzan, niewatpliwie korzystne dla nabywcow, nie jest szczegdlnie oplacalne dla producentow,
ktorzy zostaja pozbawieni pozycji monopolistow (Motowidlak 2007). Jedng z cech charaktery-
stycznych tego rozwigzania jest upowszechnienie udziatu gietd energii. Na terenie Unii Europe;j-
skiej funkcjonuje ich do$¢ duza liczba. Czg$¢ z nich podlega procesowi faczenia i wytwarzania
potaczen transgranicznych. Procesy te wydaja si¢ dobrze korespondowac z unijng polityka two-
rzenia jednolitego rynku energii elektrycznej na terenie Unii Europejskie;j.

Obecny stan tworzenia jednolitego rynku energii elektrycznej mozna okresli¢ jako integracje
regionalng. W ramach integracji regionalnej pojawiaja si¢ potaczenia gietd energii, zazwyczaj
operujacych na terenach sgsiadujacych krajow. Proces ten ma prowadzi¢ do utworzenia jedno-
litego, spojnego rynku energii elektrycznej na terenie calej Unii Europejskiej. Istotng kwestia
jest w tym przypadku ustalenie cech charakterystycznych gietd podlegajacych procesowi in-
tegracji. Czgs¢ cech charakterystycznych wiaze si¢ ze strukturalnymi warunkami funkcjono-
wania takich rynkéw. Do cech tych mozna zaliczy¢ wystepowanie ograniczen w procesie dys-
trybucji, jak rowniez koniecznos$¢ istnienia ustug o charakterze pomocniczym (Malko 2013).
Takich charakterystycznych uwarunkowan w postaci czynnikow technicznych, ekonomicznych
badz prawnych mozna wskaza¢ wiele. Interesujacym zagadnieniem jest jednak, w jaki sposob
te uwarunkowania zostajg zdyskontowane przez mechanizmy rynkowe w postaci finalnych cen
energii elektrycznej oraz czy z obrazu statystycznego tych cech mozna wiarygodnie wnioskowac
na temat strukturalnych podobienstw badz réznic pomigdzy poszczegdlnymi gietdami energii.
Uzyskanie informacji na ten temat mogtoby potencjalnie utatwi¢ rozpoznanie mozliwych barier
w procesie integracji gietdowych rynkow energii.
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1. Obiekt badan i metody badawcze

Jako obiekt badania wybrano cztery europejskie gietdy energii. Sg to: skandynawska giet-

da Nord Pool, austriacka Energy Exchange Austria (EXAA), hiszpanska OMI-Polo Espafiol
(OMIE) oraz polska Towarowa Gietda Energii (TGE). Gieldy te stanowia stosunkowo repre-
zentatywna grupg¢ pod wzgledem rozmieszczenia terytorialnego na kontynencie europejskim,
wielko$ci obrotu, liczby zrzeszonych panstw oraz dominujacych zrodet sprzedawanej energii.
Pozyskane i poddane badaniom dane pochodza z okresu 1.01.2007-31.12.2013. Na podstawie
tych zestawien podjgto probe oszacowania cech charakterystycznych kazdej z gietd. Celem prze-
prowadzonych badan jest okreslenie stopnia homogeniczno$ci badz heterogenicznosci badanych
gield. Do osiagnigcia tego celu poshuzono si¢ nastgpujacymi metodami:
< badaniem i okre$leniem cech charakterystycznych przebiegéw czasowych,
analizg widmowa,
badaniem rozktadu statystycznego,
wyznaczeniem autokorelacji czastkowych,
wykresleniem i interpretacja wykresow rekurencyjnych.
Do wygenerowania wykresow rekurencyjnych postuzono si¢ programem Visual Recurrence
Analysis (VRA, 2014). Z kolei pozostate badania zostaly wykonane za pomoca autorskich pro-
gramow wykonanych w srodowisku Python 3.3 wraz z biblioteka SciPy 0.12.0 oraz Statsmodels
0.5.0. Wszystkie wykorzystane biblioteki dostgpne sg nieodplatnie.

<>
<>
<>
<>

2. Wstepna analiza danych Zrédtowych

Pierwszym krokiem w analizie szeregéw czasowych jest wzrokowa ocena wystgpowania
cech charakterystycznych. Pozwala ona niewielkim naktadem $rodkéw oceni¢ podobienstwo
pomigdzy badanymi przypadkami lub jego brak, jak rowniez dostrzec najbardziej widoczne ce-
chy charakterystyczne. Wykresy czasowe notowan badanych gietd sg umieszczone na rysun-
ku 1. Zauwazalng cecha charakterystyczna jest, w przypadku wszystkich gietd, wysoki poziom
zmienno$ci cen. Ponadto, zauwazalne sg sezonowe wahania zmiennos$ci, charakteryzujace si¢
okresowymi zmianami w amplitudach zmian cen. Amplituda zmian cen jest cechg odrozniajaca
od siebie poszczegolne gietdy. Najnizsze natgzenie zmiennosci mozna odnotowaé w przypad-
ku gietdy Nord Pool, najwyzsze w przypadku gietdy OMIE. Dodatkowo, w przypadku giet-
dy OMIE, zauwazalna jest znaczna cz¢sto$¢ wystegpowania w ostatnim okresie gwattownych,
ujemnych spadkow cen. Prawdopodobnym wyjasnieniem wydaje si¢ by¢ trudna sytuacja ma-
kroekonomiczna Hiszpanii, aczkolwiek nie mozna wykluczyé wptywu innych czynnikow. Do
nich nalezy bez watpienia zaliczy¢ zmiany w uregulowaniach prawnych majacych wpltyw na
funkcjonowanie rynku energii elektrycznej. Wpltyw ten widoczny jest w przypadku gietdy TGE.
Na zaprezentowanym wykresie mozna zauwazy¢ wyrazne zmiany w ksztalttowaniu si¢ cen po
ustawowym uwolnieniu cen energii dla przedsigbiorstw (31.12.2008 roku) oraz po wprowadze-
niu ustawowego obowigzku cze$ciowej sprzedazy energii poprzez gietde (08.2010 roku). Jak
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widaé, funkcjonowanie rynku energii elektrycznej uzaleznione jest od wielu czynnikow. Kolejna
charakterystyczng cechg jest wystepowanie pikow cenowych. Przez to rozumie si¢ krotki okres
czasu, w ktorym cena rosnie badz spada w sposob nagly i niespodziewany (Kwoka i Sabodash
2011). Jako najczestsze wythumaczenie tego zjawiska podawana jest niemozno$¢ magazynowa-
nia wytworzonej energii elektrycznej oraz wptyw warunkow pogodowych. Jako inne przyczy-
ny wystepowania tego zjawiska wymieniane sg: nieprzewidziane, wymuszone przestoje w sie-
ci przesylowej, ograniczenia mozliwosci przesylowych oraz nieprzewidziane zmiany popytu
(Shrivastava i Panigrahi 2014).

Na przedstawionych wykresach obecne sg zarowno dodatnie, jak i ujemne piki cenowe. Oczy-
wistym czynnikiem wptywajacym na zachowanie notowan wszelkich rynkow gietdowych sg roz-
nego rodzaju bodzce psychiczne. Zachowanie uczestnikow obrotu gieldowego zalezne bedzie od
sytuacji makroekonomicznej, jak rowniez zgromadzonego bagazu pozytywnych i negatywnych
doswiadczen nabytych w trakcie prowadzenia operacji gietdowych. Czynniki te wptywaja na funk-
cjonowanie sektora gietdowego i sg istotnym komponentem determinujgcym zachowanie rynkow.

3. Analiza widmowa

Pobiezna analiza wykresow czasowych badanych szeregéw daje przestanki do stwierdzenia
wystepowania zjawiska okresowosci. W celu wykrycia wystgpowania zjawiska periodyczno$ci
w badanych szeregach czasowych zostalo wykonane szybkie przeksztatcenie Fouriera (FFT).
Przeksztatcenie Fouriera wykonuje bezposrednia transformacje sprobkowanego w statych od-
stepach czasu sygnatu na posta¢ czestotliwo$ciowa z odznaczajacymi si¢ poszczegdlnymi har-
monicznymi, wchodzacymi w sktad sygnatu pierwotnego (Kantz i Schreiber 2004). Wyniki ob-
liczen s3 umieszczone na rysunku 2.

Analiza uzyskanych wynikéw wskazuje na wystgpowanie periodycznosci o okresie rownym
siedmiu dniom w przypadku wszystkich badanych gield energii. Ponadto, we wszystkich przy-
padkach widoczna jest obecnos¢ sktadowych harmonicznych o okresach réwnych catkowitym
wielokrotno$ciom czgstotliwos$ci podstawowej (tj. siedmiu dniom). Fakt ten $wiadczy o niesinu-
soidalnej postaci wystepujacego efektu periodycznosci. Wiasciwosci przeksztatcenia widmowe-
go nie pozwalaja na stwierdzenie rzeczywistego ksztaltu wystepujacej okresowosci.

4. Rozktad statystyczny

Jedna z podstawowych cech podlegajacych badaniu w przypadku ekonomicznych szeregdéw
czasowych jest rozktad statystyczny. Typowy ksztalt rozkladu pozwala na stwierdzenie bardziej
i mniej prawdopodobnych zakresow ksztaltowania si¢ cen. Histogramy rozktadow empirycznych
dla poszczegodlnych gietd sa umieszczone na rysunku 3. Warto$ci $redniej oraz odchylenia stan-
dardowego dla kazdego z badanych przypadkéw sa umieszczone nad kazdym z histogramow.
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Rys. 2. Analiza widmowa badanych szeregéw
Zrodto: opracowanie wiasne

Fig. 2. Spectral analysis of examined time series
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Rys. 3 cd. Rozktady statystyczne historii notowan
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Fig. 3 cont. Statistical distributions of examined time series

W przypadku gieldy Nord Pool mozna zaobserwowa¢ wyrazng wielomodalnos¢ rozktadu,-
jak robwniez asymetri¢ prawostronng. Asymetria prawostronna jest wyrazna w przypadku gieldy
EXAA, lecz nie ma w tym przypadku wyraznej wielomodalnosci. Wielomodalno$¢ oraz asyme-
tria lewostronna sg natomiast obecne w przypadku gietdy OMIE. Najsilniejszy stopien wielo-
modalno$ci mozna zaobserwowaé w przypadku gietdy TGE. Nalezy tutaj podejrzewaé wptyw
zmian regulacji prawnych, zmieniajgcych warunki funkcjonowania gietdy. Pod wzgledem wta-
sciwosci statystycznych badane gieldy nie wykazuja cech podobienstwa. Fakt ten sktania do
przyjecia zatozenia o heterogenicznym charakterze badanych gietd.

5. Autokorelacja czastkowa

Autokorelacja jest pojeciem statystycznym, oznaczajacym korelacje pomiedzy przesztymi
a przysztymi warto§ciami szeregu czasowego. Wystepowanie zaleznosci autokorelacyjnych sta-
nowi na ogot wyrazna przestanke do uznania badanego szeregu jako mozliwego do predykcji
(Meko 2014). Wykresy funkcji autokorelacji dla badanych gield zostaly umieszczone na rysunku
4. Obszar oznaczony szarym kolorem rozréznia granice istotnosci statystyczne;j.

Najbardziej widoczng cechg charakterystyczng jest obecno$¢ siedmiodniowej okresowosci.
Jest ona najlepiej w widoczna w przypadku gietdy EXXA, najstabiej z kolei w przypadku giel-
dy OMIE. Nie ulega natomiast watpliwosci fakt wystepowania siedmiodniowej okresowosci
we wszystkich badanych przypadkach. Stanowi on potwierdzenie obserwacji wyciagnigtych
w przypadku badania rozktadu czgstotliwosciowego za pomoca transformaty Fouriera, a wigc
przemawia za hipoteza o homogenicznym charakterze gield energii.
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Rys. 4 cd. Autokorelacje czastkowe badanych szeregow
Zrodto: opracowanie wiasne

Fig. 4 cont. Partial autocorrelations of examined time series

6. Wykresy rekurencyjne

Rzadziej spotykang metoda analizy nieliniowych szeregéw czasowych sg wykresy rekurencyj-
ne. Jako metoda badawcza weszlty do uzytku w 1987 roku. Najwigksza popularnos¢ zdobyty w me-
dycynie i biologii, aczkolwiek znane sa liczne zastosowania ekonomiczne (Marwan 2008). Wsrod
zastosowan ekonomicznych mozna wskaza¢ m.in. analiz¢ dynamiki ksztattowania stopy bezrobocia
(Chen 2010) czy badanie przyczyn wystepowania krachow gietdowych (Guhathakutra i in. 2010).

Utworzenie wykresu rekurencyjnego wymaga wczesniejszej estymacji wartosci wymiaro-
wosci 1 opoznienia czasowego. Do oszacowania parametru zostata wykorzystana metoda naj-
blizszych falszywych sasiadow (false nearest neighbors), z kolei do oszacowania parametru me-
toda informacji wzajemnej (mutual information). Warto$ci parametrow dla wszystkich badanych
przypadkow zawarte sa w tabeli 1.

TABELA 1. Warto$ci parametrow analizy rekurencyjnej

TABLE 1. The values of parameters of recurrence analysis

Zestaw danych m T Odlegtos¢
Nord Pool 97 5 Euklidesowa
EXAA 97 4 Euklidesowa
OMIE 100 4 Euklidesowa
TGE 96 4 Euklidesowa

Zrédto: opracowanie wlasne

Dla oszacowanych parametréw zostaty wygenerowane wykresy rekurencyjne, ktére widocz-
ne s3 na rysunku 5.
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Fig. 5. The recurrence graphs of examined time series

Interpretacja wykresu rekurencyjnego moze by¢ trudna i wymaga umiejetnosci dostrzeze-
nia elementéw charakterystycznych na wykresie. Stanowia one bowiem bezposrednie odzwier-
ciedlenie cech badanego szeregu czasowego (Marwan i in. 2007). W zbadanych przypadkach
wyraznie zauwazalne sa diagonalne linie pojawiajace si¢ w rownych odstgpach, co swiadczy
o wystepowaniu efektu periodycznosci. Bardzo wyrazne sa réwniez poziome i pionowe pasy
tworzace na wykresie swoistego rodzaju klastry. Prawdopodobnym wytlumaczeniem jest w tym
przypadku utrzymywanie si¢ okreslonych poziomoéw cen przez dtuzszy czas. Efekt ten wyste-
puje we wszystkich przypadkach, lecz liczba oraz poziom tych stanow przejsciowych roznig sie
znacznie w przypadku kazdej z gield. Zjawisko to jest najmniej wyrazne w przypadku gieldy
OMIE, najbardziej za$ w przypadku gieldy Nord Pool.
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Podsumowanie i wnioski

Analiza rynkow przez pryzmat szeregdw czasowych moze by¢ traktowane jako swoiste
uproszczenie redukujace obraz rynku jedynie do uporzadkowanej sekwencji numeryczne;j.
Uproszczenie to jest jednak konieczne w celu zastosowania opisanych metod, ktorych uzycie
moze przynies¢ wiele istotnych informacji dotyczacych badanych rynkow. Przeprowadzone ba-
dania pozwolity na sformutowanie nastgpujacych wnioskow:
< gieldy energii cechuja si¢ duzg zmiennos$cig cen, lecz skala zmiennosci jest juz cechg charak-
terystyczng kazdej z gield,
< charakterystyczng cecha gietd energii jest wystepowanie periodycznosci o okresie rownym
siedmiu dniom,

< badane gieldy energii nie charakteryzujg si¢ normalnym rozkladem statystycznym, a po-
szczegolne rozktady nie wykazuja podobienstwa migdzy soba,

< autokorelacja czgstkowa potwierdza istnienie periodycznosci o okresie rownym siedmiu
dniom we wszystkich badanych przypadkach, lecz najwigksze nasilenie tej cechy zostato
odnotowane w przypadku gietdy EXAA, a najstabsze w przypadku gietdy OMIE,

< wykresy rekurencyjne potwierdzajg istnienie zjawiska periodycznosci oraz podobnego me-
chanizmu ksztaltowania cen polegajacego na czgstszym i dluzszym wystgpowaniu okreslo-
nych pozioméw cen.

Przeprowadzone badania miaty na celu rozstrzygnigcie o homogenicznym badz heterogenicz-
nym charakterze gield energii elektrycznej. Uzyskane wyniki sktaniaja jednak do wysunigcia nie-
jednoznacznych wnioskow. Z jednej strony wylania si¢ obraz podobnych mechanizméw ksztalto-
wania si¢ cen na kazdej z gietd. Do tych mechanizméw nalezy zaliczy¢ efekt siedmiodniowej okre-
SOwoSci oraz wyraznej przewagi czgstosci wystgpowania oraz czasu utrzymywania si¢ pewnych
poziomdéw cen. Z drugiej strony wystepuja roznice w nasileniu wystgpowania pikow cenowych
oraz og6lnego poziomu zmiennosci. W kontekscie wdrazanej unijnej polityki energetycznej zasta-
nawiajaca kwestia jest, czy wykazane podobienstwa i roznice w funkcjonowaniu gietd energii oka-
73 si¢ bariera w procesie integracji, czy przeciwnie — beda stanowi¢ komplementarne uzupetnienie.
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Pawel LOREK

A specific features of European energy exchanges —
the long-term statistical analysis of spot prices

Abstract

Acceleration of markets globalization, deregulation and liberalisation of business activity of enter-
prises, decentralisation of the management structures lead to increased competition on the market, where
the quality of service and price of products is extremely important. Availability and the price of energy
dtermines in a large scale the functioning and competitive position of the economy. The energy markets
in european countries are rapidly evolving. In some countries 80% of energy volume is sold via energy
exchanges. The energy exchanges are not used only by manufacturers and distributors, but also the distri-
bution companies and wholesale customers. The importance of this form of market organisation is steadily
growing. The development of European energy system has now reached the status of regional integration.
This trend is part of the current European power sector development strategy that aim to create a single
pan-European system. In this situation, it seems important to acquire as much information about the cha-
racteristics of the energy exchanges as possible. The article attempts to identify the characteristics of fol-
lowing energy exchanges: Nord Pool, Energy Exchange Austria, OMI-Polo Espaiiol and Towarowa Gielda
Energii. Survey covers electricity prices from the period 1.01.2007-31.12.2013. In order to determine the
characteristics of each of the exchanges, the following experiments were conducted: time plots analysis, the
study of statistical distributions, spectral analysis, partial autocorrelation test, analysis and interpretation
of recurrence plots. Collected in this way the results of the experiments are used to determine the homoge-
neous or heterogeneous nature of the examined European energy exchanges. The article is summarized by
conclusions of the study.

KEYWORDS: statistical analysis, energy exchanges, energy market, long-term dependences
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