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МЕТОДИКА
определения расчетных цен на срочном рынке ФБ ММВБ
1. Термины и определения

1.1. Теоретическая цена – цена определенной серии срочного контракта, рассчитанная на основании косвенных данных, к  которым относятся: стоимость базового актива, значения безрисковых индикативных и форвардных ставок, расчетные цены серий срочных контрактов данного типа с другими сроками исполнения,  а также стоимость иных аналогичных  срочных контрактов, находящихся в обращении на российских и зарубежных биржевых рынках.
1.2. Расчетная цена – цена срочных контрактов определенной серии в данный торговый день. Расчетная цена (за исключением окончательной расчетной цены) определяется в соответствии с настоящей Методикой.
1.3. Безрисковая индикативная ставка – доходность в процентах годовых, для финансовых вложений в инструменты высшей категории надежности. Для целей настоящей Методики, безрисковой индикативной ставкой в рублях признается ставка MosPrime Rate, устанавливаемая Национальной валютной ассоциацией, соответствующая сроку срочного контракта. Безрисковой ставкой в долларах США и евро считается ставка LIBOR, устанавливаемая British Bankers Association, соответствующая сроку срочного контракта.
1.4. Безрисковая ставка – доходность в процентах  на заданном интервале времени для непрерывно начисляемых процентов, определяемая на основе безрисковых индикативных ставок, установленных в текущий момент времени. Безрисковые ставки могут быть скорректированы, в зависимости от рыночных цен срочных контрактов. 
1.5. Форвардная ставка – доходность в процентах в определенный период времени в будущем для непрерывно начисляемых процентов, рассчитанная на основе концепции отсутствия арбитража, предполагающего, что следующие варианты инвестирования эквивалентны: 

· от текущего момента до начала указанного периода, по действующей на текущий момент на этом интервале безрисковой ставке, с реинвестированием полученного дохода по форвардной ставке до конца рассматриваемого периода;

· от текущего момента до конца рассматриваемого периода, по действующей на текущий момент безрисковой ставке на этом интервале времени.
1.6. Форвардная процентная ставка – форвардная ставка на заданном интервале времени, выраженная в процентах годовых.
1.7. Термины, определение которых не предусмотрено в настоящей Методике, используются в значениях, установленных внутренними документами ЗАО «ФБ ММВБ», а также законами и иными нормативными правовыми актами Российской Федерации.

2. Общие положения

2.1. Настоящая Методика определения расчетных цен на срочном рынке ФБ ММВБ (далее - Методика) разработана в соответствии с Правилами проведения торгов на срочном рынке Закрытого акционерного общества «Фондовая биржа ММВБ» (далее – Правила торгов) и определяет порядок определения расчетных цен, к которым относятся теоретическая расчетная цена и расчетная цена.
2.2. Настоящая Методика, а также изменения и дополнения в неё утверждаются Дирекцией ЗАО «ФБ ММВБ» (далее – Дирекция) и вступают в силу в дату, определяемую Дирекцией.

2.3. Извещения о вступлении в силу настоящей Методики, изменений и дополнений в нее направляются Участникам клиринга по СТФО не позднее 5 (Пяти) рабочих дней с даты их утверждения  Дирекцией, если иной срок или порядок извещения не установлен решением Дирекции.

2.4. Текст утвержденной Дирекцией Методики раскрывается через представительство ЗАО «ФБ ММВБ» в сети Интернет не позднее, чем за пять рабочих дней до даты вступления ее в силу, если иной срок не установлен решением Дирекции.
2.5. Теоретические и расчетные цены срочных контрактов, обращающихся на срочном рынке ЗАО «ФБ ММВБ», определяются Дирекцией или лицом, уполномоченным Дирекцией в соответствии с настоящей Методикой.

3. Определение теоретических цен
3.1.  Теоретические цены срочных контрактов, обращающихся на срочном рынке ЗАО «ФБ ММВБ», определяются в соответствии с настоящей Методикой в зависимости от типа срочного контракта.
3.2. Для определения теоретической цены серии поставочного фьючерса на долгосрочные или среднесрочные облигации федеральных займов (далее – ОФЗ) выбирается тот выпуск ОФЗ, отношение цены которого к соответствующему конверсионному коэффициенту, рассчитанному согласно Спецификации соответствующего срочного контракта, оказывается наименьшим. Теоретическая расчетная цена серии поставочного фьючерса на долгосрочные или среднесрочные ОФЗ определяется как величина капитала (в рублях), полученного инвестированием суммы, равной произведению отношения цены выбранного выпуска ОФЗ к соответствующему конверсионному коэффициенту и капитала, полученного за период с текущей даты до даты исполнения, при инвестировании единицы денежных средств по безрисковой ставке в рублях.

3.3. Теоретическая цена серии расчетного фьючерса на Индекс ММВБ рассчитывается как произведение значения Индекса ММВБ на текущий момент, и капитала, который может быть получен за период с текущей даты до даты исполнения, при инвестировании единицы денежных средств по безрисковой ставке в российских рублях. Значение Индекса ММВБ устанавливается в соответствии с Правилами расчета Индекса ММВБ, утвержденными Дирекцией.
3.4. Теоретическая цена серии поставочного фьючерса на обыкновенные акции рассчитывается аналогично теоретической цене расчетного фьючерса на Индекс ММВБ с учетом дивидендов по акциям.
4. Определение расчетных цен
4.1.  В первый торговый день по определенной серии срочных контрактов в качестве расчетной цены, установленной для данной серии срочных контрактов в предыдущий торговый день, используется теоретическая расчетная цена срочных контрактов данной серии, которая определяется Дирекцией.
4.2.   В день исполнения каждой серии срочных контрактов без поставки расчетная цена для данной серии срочных контрактов равна окончательной расчетной цене. День исполнения и порядок определения окончательной расчетной цены устанавливается в соответствии со Спецификациями срочных контрактов.

4.3.  Для каждой серии срочных контрактов каждый торговый день, за исключением серий срочных контрактов без поставки, для которых данный торговый день является днем исполнения, расчетная цена определяется следующим образом:
а)
если в течение периода (Т торговой сессии было заключено N и более сделок по данной серии срочных контрактов на момент окончания торговой сессии, то расчетная цена определяется как средневзвешенная цена последних N сделок по данной серии срочных контрактов за период (Т торговой сессии (здесь и далее взвешивание цены производится по количеству срочных контрактов в сделках);

б)
если в течение периода (Т торговой сессии было заключено менее N сделок по данной серии срочных контрактов на момент окончания торговой сессии, то расчетная цена приравнивается к цене лучшей активной на момент окончания торговой сессии заявки на покупку (продажу), если цена в этой заявке на покупку (продажу) больше (меньше) средневзвешенной цены по сделкам, заключенным в течение периода (T. В том случае, если расчетная цена не может быть приравнена к цене лучшей активной на момент окончания торговой сессии заявки на покупку (продажу) по данной серии срочных контрактов в связи с отсутствием таких заявок на момент окончания торговой сессии, то расчетная цена определяется как средневзвешенная цена всех сделок по данной серии срочных контрактов, заключенных в течение периода (T;

в)
если в течение периода (Т торговой сессии не было заключено ни одной сделки по данной серии срочных контрактов на момент окончания торговой сессии, но при этом сделки по данной серии срочных контрактов в течение торговой сессии (за исключением периода (Т)  заключались, то расчетная цена приравнивается к  цене лучшей активной на момент окончания торговой сессии заявки на покупку (продажу), если цена в этой заявке на покупку (продажу) больше (меньше) цены последней сделки по данной серии срочных контрактов, заключенной в течение этой торговой сессии. В том случае, если на момент окончания торговой сессии не было активных заявок на покупку (продажу)  с ценой больше (меньше) цены последней сделки по данной серии срочных контрактов, то расчетная цена приравнивается к цене последней сделки по данной серии срочных контрактов, заключенной в течение этой торговой сессии.

4.4. Каждый торговый день для каждой серии срочных контрактов, за исключением серий срочных контрактов без поставки, для которых данный торговый день является днем исполнения, и за исключением серий срочных контрактов с ближайшим сроком исполнения, в случае если расчетная цена для данной серии не может быть определена в порядке, изложенном в пункте 4.3 настоящего раздела, расчетная цена определяется следующим образом:
если в течение торговой сессии не было заключено ни одной сделки по данной серии срочных контрактов на момент окончания торговой сессии, то расчетная цена приравнивается к цене лучшей активной на момент окончания торговой сессии заявки на покупку (продажу), если цена в этой заявке на покупку (продажу) больше (меньше) расчетной цены, определенной в предыдущий торговый день. В том случае, если на момент окончания торговой сессии не было активных заявок на покупку (продажу)  с ценой больше (меньше) расчетной цены, определенной в предыдущий торговый день, то расчетная цена определяется путем сложения значения расчетной цены, определенной в предыдущий торговый день и величины, равной изменению расчетной цены серии срочных контрактов с ближайшим сроком исполнения. Если определенная таким образом расчетная цена меньше (больше) цены лучшей активной на момент окончания торговой сессии заявки на покупку (продажу), то расчетная цена приравнивается к цене этой заявки на покупку (продажу).

4.5.    Каждый торговый день для каждой серии срочных контрактов, за исключением серий срочных контрактов без поставки, для которых данный торговый день является днем исполнения, в случае если данная серия является серией с ближайшим сроком исполнения и расчетная цена для данной серии не может быть определена в порядке, изложенном в пункте 4.3 настоящего раздела, расчетная цена определяется следующим образом:  
если в течение торговой сессии не было заключено ни одной  сделки по данной серии срочных контрактов на момент окончания торговой сессии, то текущая расчетная цена приравнивается к цене лучшей активной на момент окончания торговой сессии заявки на покупку (продажу), если цена в этой заявке на покупку (продажу) больше (меньше) расчетной цены, установленной для данной серии срочных контрактов в предыдущий торговый день.

4.6. Параметры периода (Т и N устанавливаются решением Дирекции.

4.7. При определении расчетной цены по каждой серии срочных контрактов не учитываются внесистемные сделки.

4.8. В случае, когда расчетная цена не может быть определена в соответствии с пунктами 4.3. – 4.7 настоящего раздела Методики, расчетная цена устанавливается равной теоретической цене, рассчитываемой в порядке, предусмотренном разделом 3 настоящей Методики.
4.9. В случае, если Спецификацией срочного контракта установлен порядок определения расчетной цены, отличный от порядка, изложенного в пунктах 4.1-4.8 настоящего раздела, определение расчетной цены для данного срочного контракта производится в соответствии со Спецификацией.
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