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Ag)rsi"-‘f‘ Rolurile unei Burse Financiare
gin
« Este un mediul de tranzactionare centralizat conectat cu
Casa de Compensatie pentru toate operatiunile ce au loc
dupa tranzactii (de exemplu: Bursa de Valori)
— Agentii din piata pot participa direct sau prin intermediul
brokerilor
— Toate tranzactiile sunt anonime.
— Este minimizat costul de tranzactionare pentru energie electrica.

— Determina un pret al pietei transparent pentru energie electrica
ce va fi livrata inainte (nu doar tranzactiile pe Piata pentru Ziua
Urmatoare (spot)) -> Participantii primesc in mod direct rapoarte
directe de preturi pentru toate tranzactiile

— Permite participarea totala, ugsoara si corecta pentru toate partile
interesate.

— Compensarea OTC este o operatiune structurata cu o
supraveghere stricta a reglementatorilor - > Siguranta

Lichiditatea creste - > pozitiile pot fi
inchise mai usor
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Atosy#®  Avantajele tranzactionarii electronice in
S cadrul unei Burse Financiare

- Exista faze diferite de tranzactionare, cea mai importanta fiind
“tranzactionarea continua”, fara a exclude licitatia initiala.

- Transparenta perfecta pentru toate migcarile desfagsurate in piata
(preturi/tranzactii) si a ordinelor “in agteptare/in curs de
executie” -> Posibilitati egale pentru toti participantii.

- Diferite posibilitati de tranzactionare/strategii

— Diferite tipuri de ordine: Ordine limita (cu un pret si un volum limita), Ordine la
piata (doar cu limitare de volum)

— Diferite termene de valabilitate: valabile pana la data..., valabile pana la
expirare...

- Gestionare usoara a ordinelor din piata, trasmitere, anulare, ...

+ Informare completa despre piata si despre tranzactiile/ordinele
proprii furnizata de catre Bursa
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Atos v Concepte generale
Origin Tranzactionare versus livrare

« Contractele standard permise a fi notificate pentru
serviciile de Compensare a contractelor OTC sunt in
general similare cu instrumentele tranzactionate in
cadrul bursei. Diferentele mai importante sunt:

Perioada de tranzactionare = Perioada de livrare

D1 D2 D3 Ultima zi de livrare

D1 D2 D3 .. Ultima zi de tranzactionare
- Pozitiile pot fi deschise si inchise in . - Pozitiile nu pot fi inchise (nici deschise)

orice moment.

- Contractele cu livrare fizica sunt
- Contractul initial de obicei “se  transmise la piata spot OPCOM pentru
divizeaza® in contracte mai mici  afiincluse in programarea Pietei pentru
(fiecare din ele cu o perioada de  Ziua Urmatoare (la nivel de portofoliu)
tranzactionare si o perioada de livrare

specifica)

1

- Contractele financiare sunt decontate in
i mod regulat, pe baza formulei de pret
- In ultima zi de tranzactionare, pozitiile aplicabil.
care sunt inca deschise vor intra
automat in livrare (fizica sau
financiara)
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Atos Y

Origin Concepte generale

 Toate conceptele definite pentru instrumentele OTC
compensate si in plus:

* Perioada de tranzactionare

— Defineste perioada in timpul careia un instrument poate fi
tranzactionat in cadrul Bursei Financiare de Energie

« Cotarea/Pasul

— Specifica modul in care sunt stabilite cotatiilor preturilor (RON/MWh
sau Euro/MWh) si variatia minima a pretului sau pasul de cotare (de
obicei 0,01 EURO/MWH)

 Divizarea

— Inloc si intre in regularizare prin livrare un contract poate fi divizat in
mai multe contracte succesive. De exemplu, un contract anual, in
ultima zi de tranzactionare, se divizeaza in contracte trimestriale
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Atosy@®  Contracte Futures (cu regularizare in numerar)
Origin Definitie

Un contract Futures este un acord de cumparare (din
partea cumparatorului) sau de vanzare (din partea
vanzatorului) a unei cantitati standardizate de energie
electrica pentru o perioada de livrare ulterioara la un
pret de exercitare stabilit.

O diferenta dintre contractele bilaterale Forwards si SWAPS, se va stabili pe
parcursul perioadei de tranzactionare si de asemena pe parcursul perioadei de
livrare.

— Regularizarea pe parcursul perioadei de tranzactionare este numita de obicei
Marcare la piata iar regularizarea pe parcursul perioadei de livrare se numeste de
obicei regularizare prin livrare

— Formula pentru marcarea la piata
« Cumparator: valoarea contractului x (PR de azi- PR de ieri)
» Vanzator: aceeasi formula cu semn schimbat

— Formula pentru regularizarea prin livrare

« Cumparator : valoarea contractului x (pretul activului suport — pretul final de
regularizare)

w

Este necesar un pret de regularizare de referinta
relevant = > In mod normal tranzactionat la bursa
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Atos v Futures
Origin Diagrama platilor

4 > >

Faza de tranzactionare Perioada de livrare

Data de expirare

'Y
Activul suport:
| pretul spot PIP
Futures /\ :
!
i i
Pretul de ; I
exercitare I :
) >
!
cumparator le;n%%ra +5 +5 5 +10 1 +5 -5 420 +14 +22
]
vanztor vinee 5 5 +5 10, -5 +5 20 -14 -22
la 25 |
Marcarea la piata Regularizarea pentru

livrare
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Contracte Forwards si futures (cu reqularizare
Atos vyl 3 ( g

Origin prin livrare)
Definitie
- Contractele Forwards tranzactionate la bursa sunt similare cu
Contractele pentru Diferente definite ca instrumente pentru
compensarea contractelor OTC. Totusi, intr-o bursa este
posibil sa se intalneasca contracte Forward cu livrare fizica,
de exemplu la UKPX

« De asemenea este posibil sa se intalneasca contracte Futures
cu regularizare prin livrare, fiind ce tranzactioneaza
actualmente Powernext

in ambele cazuri, unul din transferurile de numerar
este inlocuit de un transfer real de energie electrica

« OPCOM gestioneaza transferurile de energie
electrica prin transmiterea programului
corespunzator la Transelectrica, impreuna cu
rezultatele PZU
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Atos vl Contracte pentru Diferente (intre zone)
Origin Definitie

« Un Contract pentru Diferente (cu regularizare in numerar) este
un contract forward ce face referire la diferenta dintre pretul
pretul zonei externe si pretul zonei interne. Pretul de piata
pentru un Contract pentru Diferente pe parcursul perioadei de
tranzactionare reflecta predictia pietei despre acesta diferenta
de pret pe parcursul perioadei de livrare.

— De obicei orice regularizare este realizata pe parcursul perioadei de
tranzactionare.

— Regularizarea realizata pe parcursul perioadei de livrare este variatia
activului suport (bazat pe diferenta de preturi zonale) fata de pretul
instrumentului tranzactionat,pe o baza zilnica.

Este necesar ca cele doua preturi pentru
regiuni/tari diferite sa fie consistente.
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Atos @ Exemplu de diminuare si transfer al
Origin riscului pentru un contract Futures (1)

Producatorul vrea sa-si protejeze un contract pentru energie in baza de
10 MWh pentru saptamana a 44-a din 2005 la un pret de 27 Euro/MWh.

« Strategia de diminuare si transfer al riscului este compusa din doua
parti:

a) Vinde 10 contracte futures FUBWA44-05 pe parcursul perioadei de
tranzactionare la 27 Euro/MWh ca pret de exercitare in cadrul bursei
financiare de energie electrica OPCOM

b) Transmite 7 oferte de vanzare (cate una pentru fiecare zi) la PZU pentru
10 MWh pentru cele 24 de ore ale fiecarei zile la pretul minim pentru a
primi Pretul de inchidere a Pietei.

Perioada de ”Tranzactionare” Perioada de livrare

tranzactia este realizata la 27 Euro/MWh
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Exemplu de diminuare si transfer al riscului

A&S{g pentru un contract Futures (2)
Marcarea la piata in perioada de tranzactionare

MM MWTMTT 7 T T T ™M ™M ™3 T4 TS5

Pretul pietei spot (media pe 24 de ore) 20 24 23 2 2529 30 32 I I A 34 ¥ 32
Pretul contractului Future de azi (pret de regularizare) 2 29 0 N N 29 R kX B | I
Volumul contractul (energie in banda) 4 24 AU U U U AU 4 U U
Pozitia 0 10 10 10 10 10 10 0 10 10
Zile pe saptamana 1 1 1 T T 1 1 1 1 1
Marcarea la piata/Regularizare prin livrare 1680 -3360 1680 3360 -5040  -1680

Valori cumulate (marcarea la piata si regularizare prin livrare) -5040 3400 6720 -3360 -3400 -10080
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Exemplu de diminuare si transfer al riscului

A(tjorsigg pentru un contract Futures(3)
Regularizarea prin livrare in perioada de livrare

T12 T13 T4 T15 D1

Pretul pietei spot (media pe 24 de ore) 34 36 33 32
Pretul contractului Future de azi (pret de regulari 32 33 31 32
Volumul contractului (energie in banda) 24 24 24 24
Pozitia 10 10 10 10
Zile pe saptamana 7 7 7 7
Marcarea la piata/Regularizare prin livrare 5040 1680 3360

Valori cumulate (marcarea la piata si regularizarc  -8400 -10080 -6720

Vanzari pe piata spot
Vanzari cumulate pe piata spot
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Y Exemplu de diminuare si transfer al riscului
AtOs pentru un contract Futures(4)
Fluxul in numerar final

Origin

Marcarea la piata cumulata
Regularizarea prin livrare, cumulata
Vanzari cumulate pe piata spot
Rezultatul intregului flux de numerar
Pozitia totala a volumului contractului
Pretul de vanzare (utilizand strategia
de diminuare si transfer alriscului)
(Euros/MWh)

Pretul de vanzare (fara utilizarea
strategiei de diminuare si transfer al
riscului) (Euros/MWh)
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