
Приложение №5
к Правилам осуществления клиринговой деятельности

Некоммерческого партнерства "Московская фондовая биржа"
ПОЛОЖЕНИЕ 
о порядке установления и изменения лимитов колебаний цен сделок и 
принудительного закрытия позиций на срочном рынке

Статья 1. Установление и изменение лимитов колебаний цен сделок фьючерсных контрактов

1.1. В первый день проведения торгов, на которых может быть заключен фьючерсный контракт, лимит колебаний цен сделок устанавливается решением Биржи.

1.2. Клиринговый центр вправе изменять лимит колебаний цен сделок по фьючерсному контракту с данным базовым активом и датой исполнения в случаях, установленных настоящим Положением.

1.3. При уменьшении лимитов колебаний цен сделок новые значения лимитов колебаний цен сделок вводятся в действие до начала клирингового сеанса или до начала торговой сессии.

1.4. При увеличении лимитов колебаний цен сделок в течение торговой сессии новые значения лимитов вводятся в действие с момента приостановки торгов. В остальных случаях новые значения лимитов вводятся в действие после окончания торговой сессии и до начала клирингового сеанса.

Базовый размер гарантийного обеспечения на одну открытую позицию по фьючерсному контракту рассчитывается исходя из вновь установленных значений лимита колебаний цен сделок.

1.5. Основания для изменения лимитов колебаний цен сделок.

1.5.1. Клиринговый центр увеличивает лимиты колебаний цен сделок в следующих случаях:

1) при изменении в течение двух торговых дней подряд расчетной цены по фьючерсному контракту с данным базовым активом не менее чем на 50% от установленного лимита колебаний цен сделок;

2) при наличии в Торговой системе в ходе торговой сессии в течение 15 минут подряд хотя бы одной заявки на покупку (продажу) фьючерсного контракта с ценой равной верхнему (нижнему) лимиту цен сделок, установленному для данного фьючерсного контракта, при условии, что объем открытых позиций по данному фьючерсному контракту составляет более 25% от суммарного объема позиций по всем фьючерсным контрактам с данным базовым активом;

3) при принудительном закрытии позиций, если имеет место ситуация, описанная в пункте 2.5.  настоящего Положения;

4) при наличии в Торговой системе в течение последних 5 минут торговой сессии хотя бы одной заявки на покупку (продажу) фьючерсного контракта исполнения с ценой равной верхнему (нижнему) лимиту цен сделок, при условии, что объем открытых позиций по данному фьючерсному контракту составляет не более 25% от суммарного объема позиций по всем фьючерсным контрактам с этим базовым активом;

5) базовый размер гарантийного обеспечения по фьючерсному контракту оказался меньше минимального базового размера гарантийного обеспечения, установленного Клиринговым центром.

1.5.2. Клиринговый центр вправе увеличить лимиты колебаний цен сделок, увеличив минимальный базовый размер гарантийного обеспечения, в следующих случаях: 

6) за 5 торговых дней до последнего дня обращения фьючерсного контракта; 

7) перед праздничными днями, когда торги по сессии срочного рынка Секции товарного рынка МФБ не проводятся в течение 3-х и более дней подряд;

8) перед выходными (праздничными) днями, если хотя бы в один день, в который торги по сессии срочного рынка Секции товарного рынка МФБ не проводятся, предполагается проведение торгов на рынке базового актива фьючерсных контрактов;

9) по представлению Биржевого совета по товарному рынку МФБ.

Если минимальный базовый размер гарантийного обеспечения увеличивается на определенный период времени, то по истечению указанного периода времени минимальный базовый размер гарантийного обеспечения уменьшается до значения, установленного перед увеличением.

1.5.3. Клиринговый центр уменьшает лимиты колебаний цен сделок в следующих случаях:

10) если в течение двух торговых дней подряд отклонения расчетных цен фьючерсного контракта от расчетных цен предыдущей торговой сессии составляли менее 50% от установленного лимита колебаний цен сделок;

11) если по итогам торговой сессии, в течение которой проводилось увеличение лимита колебаний цен по фьючерсному контракту с данной датой исполнения, расчетная цена данного фьючерсного контракта, определенная по итогам торговой сессии, не выходит за пределы лимитов цен, установленных до первого увеличения лимита колебаний цен сделок.

1.6. Увеличение лимита колебаний цен сделок.

1.6.1. Увеличение лимита колебаний цен сделок производится в течение торговой сессии в случаях 2) или 3) п.1.6.1 настоящего Положения. В остальных случаях увеличение лимитов колебаний цен сделок производится после окончания торговой сессии и до начала клирингового сеанса.

1.6.2. В случае реализации условий подпунктов 1) или 4) пункта 1.6.1 увеличение производится на 50% от ранее установленных значений.
1.6.3. В случае реализации условий пункта 1.6.2 увеличение осуществляется на величину, устанавливаемую Клиринговым центром.
1.6.4. В случае реализации условия подпункта 5) пункта 1.6.1 лимит колебаний цен сделок увеличивается таким образом, чтобы базовый размер гарантийного обеспечения по фьючерсному контракту был равен минимальному базовому размеру гарантийного обеспечения.
1.6.5. В случае увеличения лимита колебаний цен сделок в течение торговой сессии торги по фьючерсным контрактам и опционам с датами исполнения, по которым будет производиться увеличение лимитов колебания цен, приостанавливаются на срок до 15 мин. В этот период Участники клиринга могут отменять ранее выставленные заявки. 

В течение одной торговой сессии увеличение лимита колебаний цен сделок по фьючерсному контракту может производиться не более двух раз. 

1.6.6. На момент приостановки торгов по каждому Участнику клиринга производится определение величины:
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СРk – сумма средств, учтённых на k-ом разделе торговых регистров Участника клиринга,

ГО – величина суммарных требований по гарантийному обеспечению под позиции, учтённые на всех разделах регистра учёта позиций данного Участника клиринга.

Если на момент приостановки торгов для увеличения лимитов колебаний цен сделок по всем Участникам клиринга соблюдается неравенство: 
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, то для фьючерсного контракта, по которому принято решение об увеличении лимита колебаний цен сделок:

· лимит колебаний цен сделок увеличивается на 50%;

· базовый размер гарантийного обеспечения на одну открытую позицию увеличивается пропорционально увеличению лимита колебаний цен сделок.

Торги возобновляются с вновь установленными значениями лимита колебаний цен сделок и гарантийного обеспечения на одну открытую позицию.

1.6.7. Если на момент приостановки торгов для увеличения лимитов колебаний цен сделок хотя бы у одного Участника клиринга неравенство, указанное в пункте 1.6.6., не соблюдается, то проверяется допустимость увеличения лимита колебаний цен сделок на 50% от ранее установленного значения, для чего по каждому из этих Участников клиринга определяются:

· сумма денежных средств, учтенных на разделах денежного регистра;

· значение максимальной (при росте цен сделок) или минимальной (при падении цен сделок) цен фьючерсных контрактов, по которым могут быть закрыты убыточные позиции Участника клиринга, при использовании средств Участника клиринга для покрытия потенциальной задолженности.

Убыточными позициями при падении цен признаются позиции на покупку по фьючерсному контракту, а при росте цен – позиции на продажу по фьючерсному контракту.

Прибыльными позициями при падении цен считаются позиции на продажу по фьючерсному контракту, а при росте цен – позиции на покупку по фьючерсному контракту.

При этом в расчет принимаются только нетто-позиции Участника клиринга – разность между позициями на покупку и продажу по одному фьючерсному контракту и дате исполнения, учтенными на разделах регистра учета позиций Участника клиринга.

Размер располагаемых Участником клиринга средств определяется по формуле:

СРук = СТД  + ВСФук  - СФрез – Стрез,

, где

СРук    - средства, которыми располагает Участник клиринга, руб.;

СТД   – сумма денежных средств, учтенных на торговом денежном регистре Участника клиринга, руб.;

ВСФук – размер взноса Участника клиринга в Страховой фонд, руб.;

СФрез – сумма средств взноса Участника клиринга в Страховой фонд, зарезервированная ранее при увеличении лимита колебаний цен сделок по фьючерсному контракту в ходе торговой сессии в соответствии с настоящим Положением;

СТрез – величина средств, зарезервированных под открытые позиции Участника клиринга, по фьючерсным контрактам, по которым не увеличиваются лимиты колебания цен сделок.

Если на регистре учета позиций Участника клиринга учтены убыточные нетто-позиции по фьючерсным контрактам с разными базовыми активами, по которым происходит увеличение лимита колебания цен сделок, то для определения средств Участника клиринга (СРук), предназначенных для покрытия потенциальной задолженности по фьючерсному контракту с конкретным базовым активом, располагаемые Участником клиринга средства распределяются между фьючерсными контрактами пропорционально размеру гарантийного обеспечения под убыточные нетто-позиции по этим фьючерсным контрактам.

1.6.8. Для определения значения максимальной (при росте цен сделок) или минимальной (при падении цен сделок) цен фьючерсных контрактов, по которым могут быть закрыты убыточные фьючерсные позиции Участника клиринга находится максимальное (минимальное) значение X= Цзакрmax (X= Цзакрmin), при котором истинно выражение:
R(X)<= СРук
Расчет R(X) осуществляется по следующим формулам:

R(X) =R(x)_Bfuti+ R(x)_Sfuti

R(x)_Bfuti  = (X-Q)*Bvolfuti*Ki 
для позиций покупателя фьючерсного контракта,
R(x)_Sfuti = (Q-X)*Svolfuti*Ki 
для позиций продавца фьючерсного контракта,
где 

Bvolfuti, Svolfuti,– количество учтенных на регистре учета позиций Участника клиринга позиций соответственно на покупку фьючерсного контракта, на продажу фьючерсного контракта,

Ki – спредовый коэффициент.
1.1.1.1.1.1.1.1.1. Если для всех Участников клиринга, для которых на момент принятия решения об увеличении лимита колебаний цен сделок не выполнялось неравенство, указанное в п.1.7.6, соблюдаются условия:
· при росте цен сделок – Цзакрmax, определенная согласно п.1.7.8 настоящего Положения, больше верхнего лимита цен сделок, рассчитанного в предположении, что лимит колебаний цен сделок увеличен на 50%, 

1.1.1.1.1.1.1.1.2. при падении цен сделок - Цзакрmin, определенная согласно п.1.7.8 настоящего Положения, меньше нижнего лимита цен сделок, рассчитанного в предположении, что лимит колебаний цен сделок увеличен на 50%,
то лимит колебаний цен сделок увеличивается на 50%.
1.6.9. Если условия п.1.7.9 настоящего Положения не соблюдаются, то Клиринговым центром определяется размер средств Дополнительного фонда, а при необходимости и Страхового фонда, которые могут быть использованы для покрытия потенциальной задолженности Участников клиринга при увеличении лимитов колебаний цен сделок, при этом средства Дополнительного и Страхового фондов, ранее зарезервированные при увеличении лимита колебаний цен сделок по фьючерсному контракту в ходе торговой сессии, не учитываются.

1.1.1.1.1.1.1.1.3. Для определения размера средств Дополнительного и Страхового фондов (ΔРСФук), которые могут быть использованы Клиринговым центром для покрытия потенциальной задолженности каждого Участника клиринга при увеличении в соответствии с настоящим пунктом лимита колебаний цен сделок, средства Дополнительного и Страхового фондов, которые могут быть использованы Клиринговым центром для покрытия потенциальной задолженности, распределяются Клиринговым центром между Участниками клиринга, таким образом, чтобы обеспечить для всех Участников клиринга  соблюдение требований п.1.7.8 для максимальной (минимальной) величины Цзакрmax (Цзакрmin).

Размер средств (СРукi), которые могут быть использованы Клиринговым центром для покрытия потенциальной задолженности Участника клиринга при увеличении лимита колебаний цен, определяется по формуле: 

СРукi  = СТД +  ΔРСФук,

где

СТД   – сумма денежных средств, учитываемых на торговом денежном регистре Участника клиринга, руб.;

ΔРСФук  -  часть средств Дополнительного и Страхового фондов, которые могут быть использованы Клиринговым центром для покрытия потенциальной задолженности Участника клиринга согласно настоящему пункту при увеличении лимита колебаний цен сделок.

При наличии на регистре учета позиций Участника клиринга учтенных убыточных нетто-позиций по разным фьючерсным контрактам, средства, которые могут быть использованы Клиринговым центром для покрытия потенциальной задолженности Участника клиринга при увеличении лимита колебаний цен, распределяются между фьючерсными контрактами пропорционально размеру гарантийного обеспечения под убыточные нетто-позиции по этим фьючерсным контрактам.

Средства Дополнительного и Страхового фондов в требуемом для покрытия потенциальной задолженности размере резервируются. При резервировании Клиринговым центром средств Страхового фонда заявки на отзыв средств из Страхового фонда не рассматриваются. Зарезервированные средства Дополнительного и Страхового фондов не учитываются при расчете допустимости расширения лимитов колебаний цен сделок до снятия Клиринговым центром резервирования.

Зарезервированные средства Дополнительного и Страхового фондов используются Клиринговым центром в порядке, установленном Правилами клиринга.

Резервирование средств Дополнительного фонда и Страхового фонда (ΔРСФутi) снимается в случае, если по Участнику клиринга соблюдается неравенство, описанное в п.1.7.6, или в случае принятия решения об использовании для погашения задолженности Участников клиринга средств Дополнительного и Страхового фондов.

1.6.10. Исходя из определенного в соответствии с п. 1.7.10 настоящего Положения размера средств, которые могут быть использованы Клиринговым центром для покрытия потенциальной задолженности Участников клиринга при увеличении лимитов колебаний цен сделок, и распределения этих средств между фьючерсными контрактами для каждого Участника клиринга, по которму на момент приостановки торгов не выполнялось неравенство, описанное в п. 1.7.6, значения максимальной или минимальной цен, по которым могут закрываться убыточные нетто-позиции при использовании средств Дополнительного фонда и Страхового фонда определяются в соответствии с п.1.7.10.
1.6.11. Значения лимитов колебаний цен сделок, которые могут быть установлены при использовании средств Дополнительного и Страхового фондов, определяются исходя из наименьшего (наибольшего) значения максимальных (минимальных) цен, рассчитанных для Участников клиринга в соответствии с п.1.7.8 настоящего Положения. 
1.6.12. Лимиты колебаний цен сделок увеличиваются до определенных согласно п.1.7.12 настоящего Положения предельных значений, но не более чем на 50% от ранее установленного значения.
1.6.13. Торги возобновляются с вновь установленными значениями лимита колебаний цен сделок и базового размера гарантийного обеспечения.

1.6.14. Если после первого увеличения лимитов колебаний цен сделок в ходе торговой сессии вновь возникают условия, предусмотренные подпунктом 2) пункта 1.6.1 настоящего Положения, то Клиринговый центр повторно изменяет лимиты колебаний цен сделок в соответствии с порядком, описанным ниже.
В случае роста цен: нижний лимит цен сделок увеличивается до значения, установленного на начало дня, а верхний лимит цен сделок устанавливается равным Цзакрmax, причем Цзакрmax рассчитывается в соответствии с п 1.7.6.

В случае падения цен: верхний лимит цен сделок уменьшается до значения, установленного на начало дня, а нижний лимит цен сделок устанавливается равным Цзакрmin, причем Цзакрmin рассчитывается в соответствии с п 1.7.6.

Новое значение Q, влияющее на величину Гарантийного обеспечения под открытые позиции, устанавливается в размере:

Qi-1 + (Цзакрmax - (Qi-1 + Li-2))/2 при увеличении лимитов колебания цен сделок из-за роста цен или

Qi-1 - ((Qi-1 - Li-2) - Цзакрmin)/2 при увеличении лимитов колебания цен сделок из-за падения цен, где 

Qi-1 – значение Q, установленное до повторного увеличения лимитов колебаний цен сделок,

Li-2 – величина, равная лимиту колебания цен сделок по данному фьючерсному контракту, установленному до первого увеличения лимита колебаний цен сделок. 

Базовый размер гарантийного обеспечения на одну позицию по фьючерсному контракту, для которого увеличивается лимит колебаний цен сделок, устанавливается в размере (Цзакрmax – Qi-1 + Li-2)  в случае роста цен или (Qi-1 + Li-2 – Цзакрmin) в случае падения цен.

Новое значение лимита колебания цен сделок (Li) устанавливается равным половине разности верхнего и нижнего лимитов цен сделок, вычисляемых так, как описано выше.

Торги возобновляются с новыми значениями лимитов колебаний цен сделок и размеров гарантийного обеспечения.

Лимиты колебаний цен сделок и параметры гарантийного обеспечения, устанавливаемые в соответствии с данным пунктом, действуют только в продолжение текущей торговой сессии.
1.7. Уменьшение лимита колебаний цен сделок.

1.7.1. Клиринговый центр при выполнении условия 1) п.1.6.3 настоящего Положения уменьшает лимит колебаний цен сделок на 25% от ранее установленного значения.

Если при этом базовый размер гарантийного обеспечения становится меньше минимального базового размера гарантийного обеспечения, то лимит колебания цен сделок уменьшается до уровня, при котором базовый размер гарантийного обеспечения равен минимальному базовому размеру гарантийного обеспечения.

1.7.2. Клиринговый центр при выполнении условия 2) п.1.6.3 настоящего Положения по окончании торговой сессии до начала клирингового сеанса уменьшает лимит колебаний цен сделок до значения, установленного на момент приостановки торгов для первого увеличения лимита колебаний цен сделок.
Статья 2. Порядок принудительного закрытия позиций

2.1. Принудительное закрытие позиций, учтенных на регистре учета позиций Участника клиринга, осуществляется Клиринговым центром. Принудительное закрытие позиций производится, если это приводит к снижению требований по гарантийному обеспечению.

2.2. Принудительному закрытию подлежат позиции, необеспеченные на начало данной торговой сессии средствами гарантийного обеспечения, если Участник клиринга в установленном Правилами клиринга порядке не обеспечил погашение задолженности или закрытие этих позиций в течение определенного Правилами клиринга периода времени.

2.3. Позиции Участника клиринга, которой в соответствии с Правилами клиринга для самостоятельного закрытия позиций была предоставлена только часть торговой сессии, закрываются Клиринговым центром в течение оставшейся части текущей торговой сессии.

В целях принудительного закрытия позиций Клиринговый центр осуществляет аннулирование учтенных на регистре учета позиций Участников клиринга противоположных позиций по фьючерсным контрактам;

При закрытии позиций Клиринговый центр соблюдает следующую последовательность:

· закрывает пары противоположных позиций, включающие позиции, учтенные на разделе, открытом Участнику клиринга, и позиции, учтенные в разделах, открытых ее клиентам;

· закрывает пары противоположных позиций, включающие позиции, учтенные в разделах, открытых клиентам Участникам клиринга.
2.4. Если после выполнения действий, предусмотренных п.2.3. у Участника клиринга сохраняется задолженность перед Клиринговым центром, то Клиринговый центр путем совершения в ходе торговой сессии сделок проводит, если позволяют конъюнктура рынка и состояние торговых регистров Участника клиринга, закрытие (открытие) позиций данного Участника торгов по фьючерсным контрактам, приводящее к снижению объема требований к гарантийному обеспечению по позициям, учтенным на всех разделах регистра учета позиций Участника клиринга.

При определении количества подлежащих принудительному закрытию позиций учитывается вариационная маржа, подлежащая списанию с торгового денежного регистра Участника клиринга по закрываемым в течение данного торгового дня позициям.
2.5. В случае если для уменьшения задолженности Участника клиринга Клиринговому центру необходимо принудительно закрыть позицию по фьючерсному контракту, и по поданной им заявке на покупку с ценой, равной верхнему значению лимита цен сделок, установленному для данного фьючерсного контракта, или по поданной им заявке на продажу с ценой, равной нижнему значению лимита цен сделок, установленному для данного фьючерса, в течение 15 минут подряд не регистрируется сделок, Клиринговый центр вправе расширить лимиты колебаний цен сделок для данного фьючерсного контракта с данной датой исполнения в порядке, предусмотренном пунктами 1.6.6. – 1.6.14. настоящего Положения, увеличив пропорционально значение спредового коэффициента Ki данного фьючерсного контракта на время проведения данной торговой сессии.

2.6. Если после проведения процедур, предусмотренных пунктами 2.4-2.5., при отсутствии возможности закрытия позиций по конъюнктуре рынка в разделах, открытых в регистре учета позиций Участника клиринга, остались учтенными открытые позиции, не обеспеченные средствами гарантийного обеспечения, то такие позиции подлежат переводу в ликвидационные разделы регистров учета позиций других Участников клиринга. 

2.6.1. Если лимит колебаний цен сделок в течение торговой сессии не увеличивался, то позиции по фьючерсным контрактам переводятся по расчетной цене предыдущего торгового дня.

2.6.2. Позиции по фьючерсным контрактам, по которым в течение торговой сессии увеличивался лимит колебаний цен сделок, переводятся по ценам, равным Цзакрmax (при росте цен) или Цзакрmin (при падении цен), исходя из лимитов колебаний цен сделок, установленных согласно пункту 1.6.14.  настоящего Положения, на момент окончания торговой сессии.

2.6.3. Позиции по фьючерсному контракту на данный базовый актив и данной датой исполнения переводятся в ликвидационные разделы регистров учета позиций Участников клиринга, имеющих на регистре учета позиций нетто-позицию по фьючерсному контракту на тот же базовый актив и с той же датой исполнения, противоположную позициям, подлежащим переводу. 

2.6.4. Позиции в ликвидационный раздел регистра учета позиций Участника клиринга переводятся в количестве, пропорциональном нетто-позиции этого Участника клиринга относительно суммы нетто-позиций данного направления всех Участников клиринга. 

2.6.5. В разделах регистров учета позиций Участника клиринга, имеющего задолженность, соответствующие позиции закрываются, а аналогичные позиции открываются в ликвидационном разделе регистра учета позиций Участника клиринга, которой переводятся позиции.
2.6.6. Участник клиринга обязан обеспечить исполнение обязательств по позициям, учтенным в ликвидационном разделе регистра учета позиций в порядке, аналогичном для позиций, учтенных на других разделах регистра учета позиций.
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