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Contracte futures 


Instrucțiunea 7

privind determinarea Pretului Zilnic de Decontare

in vigoare de la 16.11.2020

1.
Identificarea surselor de date:

In vederea calcularii Pretului Zilnic de Decontare se are in vedere utilizarea următoarelor surse de date, ce vor fi utilizate in ordinea cronologica expusa  in continuare:
1.1 Sursa principala: Tranzactii incheiate si/sau ordine ca media diferentei (spread-ul) intre pretul de cumparare si cel de vanzare al ordinelor afisate in platforma de tranzactionare in anumite conditii cantitative conform Anexei 1 la prezenta Instructiune pe platforma de tranzactionare a contractelor futures, operata si  administrata de BRM–platforma electronica dedicata tranzactiilor cu metoda de post tranzactionare prin Contraparte Centrala BRM cu procedura specifica de tranzactionare 
.

1.2 Sursa secundara: Tranzactii incheiate pe contracte standard de tip forward pe platforma de tranzactionare a Pietei de Clearing cu procedura specifica de tranzactionare
 si/sau tranzactii incheiate pe contracte standard de tip forward pe platforma de tranzactionare a Pietei Principale cu procedura specifica de tranzactionare
.

1.3 Sursa de rezerva: Cotatii de pret de pe hub-uri externe de referinta pe contracte futures cu livrare, in principal pe huburile de gaze din Austria (VTP) si Olanda (TTF)
Nota: sursa de date principala (1.1) este aplicata in mod automatizat la nivel zilnic.

In cazuri execptionale Contrapartea Centrala poate interveni pentru ajustarea Pretului Zilnic de Decontare prin raportarea la sursele de date secundare sau de rezerva.

Orice interventie asupra algoritmului automatizat se va face cu notificarea pietei in ziua respectiva si furnizarea formulei de calcul aplicate printr-o nota de infomare transmisa prin email participantilor si publicata pe website! 
2. Principii generale de aplicare

2.1 Zile de applicare a  Pretului Zilnic de Decontare 
i. Fiecare Contract va avea obligatoriu Pret Zilnic de Decontare daca a fost inregistrata minim 1(una) tranzactie pe acel Contract sau urmeaza sa fie preluate pozitii dintr-un Contract cu perioada de livrare mai mare de o luna ce urmeaza a fi cascadat.
ii. Contractele fara tranzactii sau pe care nu urmeaza sa fie preluata nici o Pozitie dintr-un Contract cu perioada de livrare mai mare de o luna ce urmeaza a fi cascadat nu vor avea Pret Zilnic de Decontare.

2.2  Mod de calcul al Pretului Zilnic de Decontare
2.2.1 Pret calculat pe baza tranzactiilor, ordinelor si cotatiilor externe.

Acesta metoda de calcul se aplica pentru toate Contractele disponibile la tranzactionare de la momentul in care a fost inregistrata cel putin o tranzactie si pentru a existat implicit o Pozitie.
Spre exemplificare presupunem ca se stabiliste Pretul Zilnic de Decontare pentru un Contract cu perioada de livrare luna Decembrie 2020 in ziua X. Pretul stabilit va fi calculat astfel:  
Pasul 1: se aplica algoritmul automatizat descris la punctul 3 din prezenta Instructiune pe baza preturilor din tranzactii si ordine mentionate la punctul 1.1 din prezenta Instructiune in ziua X, pentru  Contractul futures cu  perioada de livrare identica (respectiv luna Decembrie 2020) 

Pasul 2:  In cazul in care Pretul Zilnic de Decontare rezultat la Pasul 1 este inregistreaza o abatere de peste 5% fata de Pretul Zilnic de Decontare al zilei anterioare sau fata de preturile inregistrate pe contracte de tip forward cu  perioada de livrare similara (respectiv luna Decembrie 2020) din ultimele 10 sedinte de tranzactionare se va ajusta Pretul Zilnic Decontare pe pe baza tranzactiilor mentionate la punctul 1.2 din prezenta Instructiune, cu infomarea pietei la momentul publicarii Pretului Zilnic de Decontare.
Pasul 3:  In cazul in care nu exista suficiente date pentru formarea unui pret din tranzactii pe piata forward, se va utiliza raportarea la cotatiile contractelor futures cu  perioada de livrare similara (respectiv luna Decembrie 2020) furnizate de de bursele de profil, respective CEGH
  pentru VTP si ICE
/EEX
 pentru TTF, cu infomarea pietei la momentul publicarii Pretului Zilnic de Decontare.

2.2.2 Pret aplicat dupa caz, Contractelor cu perioada de livrare de tip luna/trimestru pe baza Pretului Zilnic de Decontare al unui alt Contract de tip Trimestru/Sezon Gazier/An Calendaristic. Zilele in care se calculeaza acest pret sunt zilele de expirare a Contractelor de Trimestru/Sezon Gazier/An Calendaristic, respective T-3 zile lucratoare anterior primei zile de livrare a unui Contract de tip Trimestru/Sezon Gazier/An Calendaristic cu aplicare directa asupra portofoliilor incepand cu T-2.. Spre exemplificare in anul 2021 zilele de calcul sunt 27.03.2021, 28.06.2021, 28.09.2021 si 29.12.2021.
Formula generala de calcul este:

Pret Zilnic de Decontare* = Medie ponderata a Preturilor Zilnice de Decontare si numarului pozitilor deschise a Contractelor cascadate, 
unde

* Pretul Zilnic de Decontare este pretul de calculat pentru Contractul pe care se preiau pozitii din cascadare

** Contractelor cascadate sunt Contracte ce se cascadeaza pe perioada de livrare a Contractului de calculat
Nota: Pretul Zilnic de Decontare rezultat stabilit ramane neschimbat pana la stabilirea unui nou pret conform punctului 2.2.1 din prezenta Instructiune.

Spre exemplificare presupunem ca se stabileste Pretul Zilnic de Decontare pentru un Contract cu perioada de livrare luna Februarie 2021 pentru ziua de decontare 30 Decembrie 2020. Pe contractul de tip luna cu livrare in luna Februarie nu au fost inregistrate pana in ziua curenta tranzactii si implicit nu a fost calculat Pret Zilnic de Decontare. Pozitiile de repartizat pentru perioada de livrare luna Februarie provin din doua Contracte cu perioade de livrare ce cuprind luna Februarie, respectiv Trimestrul 1 din 2021 si anul calendaristic 2021. Pentru exemplificarea calculatiei presupunem ca la finalul zilei de tranzactionare
 29.12.2020 au existat 10 Pozitii deschise pe Contractul An 2021 cu un Pret Zilnic de Decontare de 65 lei/MWh si 5 Pozitii deschise pe Contractul Trimestrul 1 2021 cu un Pret Zilnic de Decontare de 75 lei/MWh. Algoritmul de calcul aplicabil pentru determinarea Pretului Zilnic de Decontare al Contractului cu perioada de livrare in luna Februarie 2021 in data de 30.12.2020 este media ponderata a preturilor  pozitiilor deschise ce urmeaza a fi transferate prin cascadare pe contractul Februarie:
Pret Zilnic de Decontare Luna Februarie = (Pret Zilnic Decontare Contract An 2021 * Nr pozitii deschise + Pret Zilnic Decontare Contract Trimestru 1/2021 * Nr pozitii deschise)/ Nr total pozitii dechise de repartizat = (10*65+5*75)/15 = 68,33 lei/MWh
3. Algoritm de calcul Pret Zilnic de Decontare

3.1
Algoritm principal Pret Zilnic de Decontare

Pret zilnic decontare zi curenta este:
	
	Rezultat
	Conditie

	1
	70% PMP tranzactii +30% Cotatie Spread 
	Daca exista atat tranzactii in ziua curenta cat o Cotatie Spread, sau 

	2
	PMP tranzactii
	Daca exista tranzactii in ziua curenta si nu exista Cotatie Spread, sau

	3
	Cotatie Spread 
	Daca nu exista tranzactii in ziua curenta si exista Cotatie Spread, sau

	4
	Pret zilnic decontare, ziua anterioara
	Daca nu exista tranzactii in ziua curenta si nu exista Cotatie Spread 


Unde,
*PMP tranzactii = pret mediu ponderat al tuturor tranzactiilor din ziua curenta

**Cotatie Spread = media aritmetica a diferentei intre cotatiile de cumparare si cele de vanzare in conditiile de validare prevazute in Anexa 1

Anexa 1
Conditii de validare Cotatie Spread

	Tip Contract 
	Durata minima*
	Spread maxim**
	Cantitate minima***

	Contract luna
	60%
	2 lei
	10 contracte  

	Contract trimestru
	60%
	3 lei
	10 contracte  

	Contract sezon gazier
	50%
	4 lei 
	5 contracte  

	Contract an calendaristic
	50%
	4 lei 
	5 contracte  


Unde,

* Durata minima = valoare exprimata in procente din cadrul unei sedinte de tranzactionare pe parcursul careia sunt respectate conditile de spread maxim si cantitate minima, cumulativ
** Spread Maxim = valoare numerica exprimata in lei reprezentand diferenta maxima dintre pretul ordinelor de cumparare si a celor de vanzare, ce vor fi luate in calcululul Cotatiei Spread 
*** Cantitate Minima = valoare numerica exprimata in Numar de Contracte reprezentand  numarul minim de contracte de cumparare si de vanzare,  ce vor fi luate in calcululul Cotatiei Spread 

� Procedura de tranzacţionare a contractelor futures Pe pieţele centralizate de gaze naturale administrate de societatea bursa română de mărfuri (ROMANIAN COMMODITIES EXCHANGE) S.A.,  În condițiile utilizĂrii  BRM ca si CONTRAPARTE CENTRALĂ 


� Procedura de tranzacţionare Pe pieţele centralizate de gaze naturale administrate de societatea bursa română de mărfuri (ROMANIAN COMMODITIES EXCHANGE) S.A., În condițiile utilizĂrii unei case de CLEARING/ CONTRAPARTE CENTRALĂ


� „Procedura de organizare si functionare a pietei produselor standardizate pe termen mediu si lung administrata de societate Bursa Română de Mărfuri (Romanian Commodities Exchange) S.A ”


� � HYPERLINK "https://www.cegh.at/en/exchange-market/market-data/" �https://www.cegh.at/en/exchange-market/market-data/�





� � HYPERLINK "https://www.theice.com/products/27996665/Dutch-TTF-Gas-Futures/data?marketId=5132986" �https://www.theice.com/products/27996665/Dutch-TTF-Gas-Futures/data?marketId=5132986�





� � HYPERLINK "https://www.powernext.com/futures-market-data" �https://www.powernext.com/futures-market-data�





� Ziua de 29.12.2020 reprezinta scandeta tuturor contractelor cu perioada de livrare mai mare de o luna cu prima zi a perioadei de livrare data de 01.01.2021, respectiv T-3 zile lucratoare anterioare primei zile de livrare conform specificatilor contractelor futures din procedura de tranzactionare aferenta.





Pag 2 din 5

