’ :T AZMUHWCTPATOP TOPrOBOW CHCTEMb! OITTOBOFD PbIHKA IMEKTPOSHEPIK EAMHOM SHEPreTHUeCKOi GACTEMbI
C - ‘ zv .
E ‘ J 3A
HECOMMIPNECKOS '1.'.-':”:::”.;
AUMMMEMACTRATOR TOMOBROM CACTIve

YrnpaBaeHHE PUCKAMHU KAUPUHIOBOM
OpraHU3alluUd Ha PhIHKE (PUHAHCOBBIX
KOHTPAKTOB HA SAEKTPOIHEPTHIO

Anexcent CepoB
HIT «ATC»

24 nronsa 2005 r.

WWW.rosenergo.com I Ten: (095) 967-0005 Poccust, 123242, Mocksa, KpacHompecHeHckast HabepexHasi, 1. 12



CoaeprxaHue npeseHTauum
KAaupuHT, ero PpyHKIIUH HA PBIHKE IE€PHUBATUBOB.

Buapl pUCKOB KAUPHUHI'OBOU OpraHu3allii Ha PhIHKE
dbHUHAHCOBBIX KOHTPAKTOB Ha 3AEKTPOIHEPTHUIO.

OrnucaHue CUCTEMBI YIIPABAECHHUS PUCKaAMHU
KAUPHUHTOBOM OpraHu3alliy Ha pbIHKE (PUHAHCOBBIX

KOHTPAKTOB Ha 3A€KTPO3HEPTHUIO.

Mepbl 6€30I1aCHOCTH.

BrIiBOObI.



HEIXOMMEPNECKDE MAPTHEFCTIO

YHacte |

KAUpPUHT, €ero PYHKIIUU HA PBIHKE
JEPUBATHUBOB



Oco6eHHOCTH pblHKa AepuBaTUBOB

HIXOMMEPNECKDE MAPTHEFCTIO

e OCOOEHHOCTD PhIHKA AEPUBATUBOB: JASIITHECS
00sI3aTEABCTBA,;

e Camad MaAeHbKada N0Ad HEUCIIOAHEHUdA
00513aTEABCTB SIBASIETCSI KPHU3HUCOM BCETO PhIHKA
(3dbdexT mOMUHO);

e YmpaBAeHUE PUCKAMM HAaYHWHAETCs C YAEHCTBA,;

e HeobxomuMOCTh KAUPUHTOBBIX YAEHOB U PUCKHU
[IAaQTeXa;

e Am0ObIEe MOMMOAHUTEABHBIE HHPPACTPYKTYPHbBIE
OpraHu3allui YBEAUYHUBAIOT PUCKU U CTOUMOCTD.



KnupuvHr

HIXOMMEPNECKDE MAPTHEFCTIO
ALMHHACTIATOR TOMOAOM CHCTIVG

d OcHoBHag Hes: 0OTKa3 OT HEMEIAECHHOTO UCIIOAHEHUS
00g3aTEALCTB II0 CAEAKE, HAKOIIAEHUE 3TUX 0013aTEALCTB 10
KAUPHUHTOBOH CECCHH, X B3aUMO3adeT U UCIIOAHEHHE CAABIO
00s13aTEABCTB,;

d PyHKUIUU:

* OIIpPEAEACHHE MTapaMETPOB, BAUAIOIINX HA PACUYEThI
(KOTHpPOBaABHBIE U TEKYIIHE II€HBI, AUMUTHI, U IIP.);

¢* CBEPKa CIAEAOK,;

e XpaHeHHe MHPOPMAIUU O BXOOAIINX OCTaTKaX
TpeboBaHUM U 0093aTEABCTB (IO3ULIHL), CPEeACTBAX;

e B3amMoO3adeT TpeboBaHUU U 0093aTEABCTB KaK II0
KOHTpPAaKTaM, TaK U II0 JIeHbraM;

* IIOAYYEHHUE U XpaHEHHEe MH@POPMAIIUU 10 UCXOASIIIUM
IIO3ULIUGM, CPEACTBAM;

* BbIAYa NOPYYEHHUN HaA CIIMCAHUE/3a4YUCAECHUE CPECTB;
* (IIEHTPAABHBIN areHT» 10 CAEAKAM.



HIXOMMEPNECKDE MAPTHEFCTIO

YHacte 1

Buabl pyCKOB KAUPUHI'OBOU
OpraHUu3allii Ha PbIHKE (PHMHAHCOBBIX
KOHTPAKTOB Ha 3AEKTPOIHEPITUIO




Knaccndpukauma puckos

Kaaccudukanuga Coopers & Lybrand B GARP:

* PBIHOYHBIN PUCK

* KPEOWUTHBIN PUCK

* PHCK AUKBUIHOCTHU

* OIIEPAILMOHHBIN PUCK

* PUCK COOBITUS /OU3HEC-PUCK

UHOTIAa 100aBAIIOT:

* PHCK KOHIIEHTpaIluU ITOPTdEAd.



PbIHOYHbIN PUCK

PblHOUHBLU PUCK [ASI CPOYHOM OUPKU U €€ KAUPHUHTOBOH IIaAAThI
COCTOHUMT B BOBHHKHOBCHHH HCIIOKPBITHIX 00493aTEALCTB Y94aCTHHKOB
OUpP3KEBON TOPTOBAU IIPOU3BOAHBIMU (DUHAHCOBBIMU UHCTPYMEHTAMU
B CAy4Yae:

* H3MEHEHUd IIEHOBBIX ITapaMeTPOB ITPOU3BOAHBIX (PUHAHCOBBIX
UHCTPYMEHTOB,;

* HU3MEHEHHS CTOMMOCTH CPEACTB rapaHTHMHOI0 o0ecIieueHUus I10
OTHOIIEHUIO K II€HE IIPOU3BOMAHBIX OUHAHCOBBIX
HUHCTPYMEHTOB, B TOM YHCAE IIPHU U3MEHEHUU IIEHOBBIX
rnapaMeTpoB (PUHAHCOBBIX HHCTPYMEHTOB ITPUHUMAaEMBIX B
KadeCTBe rapaHTHUHHOT0 obecriedyeHuUsl.



PuUcKk nMkBMgHoOCTM

Puck pblHOUHOU NUKEUOHOCMU, BLIPAXKAIOIIUNCS B OTCYTCTBHH AUKBHIHOTO
PBIHKA OJHOTO MAU HECKOABKUX MHCTPYMEHTOB, KPOME CHUIKEHUS OXOTHOM Oa3bl
OUpP3KEBBIX UHCTUTYTOB, 3aKAIOYAEeT B cebe BEPOSITHOCTD IIOTEPH CPOUYHOM OUPKU U
KAUPUHTOBOM I1aAATHI:

* 113-3a HEBO3MOIKHOCTU CBOEBPEMEHHOIO ITPUHYAUTEABHOTO 3aKPBITHUS TO3UIUH I10
ITPOU3BOAHBIM (PUHAHCOBBIM HHCTPYMEHTAM HECOCTOSTEABHBIX YYaCTHHUKOB
PBIHOYHBIMH METOMAMH IIPU OTCYTCTBUHU PEAABHBIX CIEAOK;

* 13-3a TPYAHOCTEH B OIpeaeACHUHN 0a3bl U METOAUKH ONPEaEACHUS aleKBaTHBIX
PacCYeTHBIX IIeH IPOU3BOMHBIX (PUHAHCOBBIX HHCTPYMEHTOB IASI €3KEIHEBHOTO
IIPUBECHUS TTO3UIIHUH K PBIHKY.

Puck 6anancoeoi nuKeuoHoCmu IIpu OTCYTCTBUH COOCTBEHHBIX aKTUBHBIX
omeparuii cpoyHot OUPKU U KAUPUHTOBOM MaAaThl BO3HUKAET TOABKO B CAyUYae
HECOCTOSTEABHOCTH OHOTO AN HECKOABKHX YYAaCTHUKOB TOProB. TakuM ob6paszoMm,
peaamnsaliyusl pucKa AMKBHUAHOCTYU HIPUBOAUT HE K IIPSIMbBIM (PUHAHCOBBIM IIOTEPSIM, a K
YBEAUYEHUIO KPEAUTHOI'O PHUCKA CO CTOPOHBI YYaCTHUKOB TOProB. [Ipu ocyiiecTBAEHUU
KAUPHUHTOBOM I1aAATOM aKTUBHBIX OIl€pAallUi 110 UHBECTHUPOBAHUIO CPEACTB
rapaHTUUHOTO (POHJa B PhIHOYHbIE aKTUBBI BO3HUKAET COOCTBEHHO PUCK AMKBUIHOCTH,
KakK 6araHCOBOH, TaK U PHIHOYHOH.



KpeauntHbin pUcCkK

HIXOMMEPNECKDE MAPTHEFCTIO
ALNMHACTIATIOR TOMOAOM CHETIVG

KpeoumHulil puck, T. €. PUCK IIOTEPHL CPOYHOM OUPKU U €€ KAUPHHTOBOM ITaAaThI
B pPE€3yAbTATE€ HECOCTOATEABHOCTH (OedoATa) OMHOTO UAU HECKOABPKUX YYaCTHUKOB
TOPTOB ANOO0 MHBIX AUIl, UMEET CACAYIOIINE UCTOUYHUKU:

. HECOCTOSATEABHOCTD (Ae(OAT) yIaCTHHUKA TOPTrOB BCAEACTBHUE €TO
HEYOOBAETBOPUTEABHOT'O (PHAHCOBOI'O COCTOSIHUSI, B TOM YHCA€ 10 IIPUYHHAM, HE
CBA3aHHBIM C eSITeABHOCTBIO Ha OUpkKeBoM pbIHKe [1PU;

. BO3HUKHOBEHME HETIOKPBITHIX 0053aTE€ABCTB YUYaCTHUKOB TOPTOB B PE3yAbTATE
peasr3ali PHIHOYHOT'O pUCKA B OTHOUIEHUU UX OTKPBITBHIX IMO3UIUHI 110 ITPOU3BOAHBIM
puHaHCOBBIM HHCTPYMEHTAM, a TaKXKe B OTHOLIEHUN (DUHAHCOBBIX aKTUBOB,
BHECEHHBIX B KayeCTBe rapaHTHUHHOTI0 obeclieueHNnd;

. BO3HUKHOBEHME HEMIOKPBITHIX 00s13aTEABCTB YYaCTHHUKOB TOPrOB BCAEICTBUE
peaansaliiu pUCKa PbIHOYHOM AUKBUIHOCTH;
. KOHIIEHTpAalUd PUCKOB B OTHOIIIEHUU (PUHAHCOBBIX HHCTPYMEHTOB, BHOCUMBIX

y4acTHUKaMM TOProB B KaueCTBe rapaHTUHHOI0 00ecriedeHNUs UAU HUCIIOAB3YEeMBIX
KAUPHUHTOBOM IMaAaTOM B IEASIX UHBECTUPOBAHUS CPEICTB rapaHTHMHOro poHaa;
. KPEOUTHBIN PUCK, CBA3aHHBIN C OCYIIECTBAEHUEM KAUPUHTOBOM I1aAaTOH
COOCTBEHHBIX aKTHUBHBIX Ollepalluii 10 UHBECTUPOBAHUIO CPEICTB rapaHTHHHOTO

donaa.
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PUCK KOHLUEHTpauuu noprdens

e C omHOI CTOPOHBI, KOHIIEHTPAIHS PUCKOB ITPOUCXOAUT IIPU
HaAUYHU JIAS YIACTHUKOB OUP3KeBOTro pbIHKA [IPUM BO3MOKHOCTU
BHECEHUS CPEACTB rapaHTUHHOro obecriedueHus B BUE He
JEHEXKHBIX PUHAHCOBBIX aKTUBOB. B 3TOM cAydyae KpeauTHBIN
PHUCK CO CTOPOHBI YYAaCTHUKOB TOPrOB BO3PaCTaeT HA BEAUYHHY
rapaHTHUUHOIO obecrieueHrsd, BHECEHHOTO B BUE OIIPEAEAEHHOTO
IIpEBAAUPYIONIETO PUHAHCOBOTO aKTHUBA.

e C apyrou CTOpPOHBI, KOHLIEHTPALUS PUCKOB Ha OIIPENEAECHHBIX
BU/1aX PUHAHCOBBIX ITPOAYKTOB UAM HEKOTOPBIX THUIIAX Oollepalini
MOZKET IIPOU3OUTH IIPU OCYIIIECTBAEHUU KAUPUHIOBOU ITaAaTOU
AKTUBHBIX OIIEPALIHUH 10 PA3MEIIEHUIO CPEACTB rapaHTUHNHOI'O

doHaa.

11



OnepauMoHHbIA PUCK U PUCK COBbITUSA

HIXOMMEPNECKDE MAPTHEFCTIO

e OrnepallMOHHBIA PUCK M PUCK COOBLITHS HE ABASIIOTCS
CrieIIu(pPUYIEeCKUMU AT OUPIKEBBIX UHCTUTYTOB PhIHKA
IIPOU3BOAHBLIX (PMHAHCOBBIX MHCTPYMEHTOB. TeM He
MeHee 3TH PUCKHU UMEIOT CYIIECTBEHHOE 3HAUEHUE AS
pPaboThl CPOYHOM OUPIKHU.

e JlaHHBIE BUIBLI pHCKa Hauboaee TPYAHO IIoAaaeTCs
dopmMasru3zanyu 1 KOAU4YEeCTBEHHOU OIIEHKE.

e Camadg cepbe3Hasl ImpodAaeMa — YEAOBEYECKHUM (paKkTop.
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YHacte 11l

OmnuncaHue CUCTEMBI YIIPABAEHUS PUCKaAMU
KAUPHUHTOBON OpraHUu3alluid Ha PBIHKE
HUHAHCOBBIX KOHTPAKTOB Ha SACKTPOIHEPTHIO
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HIXOMMEPNECKDE MAPTHEFCTIO
AT HACTRATOR TOMOAOM CHCTIMG

[leAb cUCTEMBI VIIPABAEHHUS PUCKaMHU Ha PbIHKE (PUHAHCOBBIX
KOHTPAaAKTOB Ha SA€KTPOIHEPTHUIO COCTOUT B TOM, YTOObI 00ECIIEYUTD
IIEAOCTHOCTH U YCTOMYUBOCTD PbIHKA B CAy4Yae BO3ZHUKHOBEHUS
CAOKHBIX M KPU3UCHBIX CUTyaIlUY TP MUHHUMAaABHO BO3MOXKHBIX
3aTparax y4daCTHUKOB pbhIHKA.

OCHOBHBIE MEXaHHU3Mbl CUCTEMBI VIIPABACHUSI PUCKAMU:
e Puck-mMeHemIKMEHT

* (DUHAHCOBBINU KOHTPOAD.

Heobxomumoe ycAOBUE OEATEABHOCTH AIOOOM OMPIKU:
e ¢uHaHCcOBasl IIEAOCTHOCTL TOPTOBOM ITAOIIAIKHU.
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Puck-meHep>XMeHT U (PMHAHCOBbIA KOHTPOJib

ALMHHACTIATOR TOMOAOM CHCTIVG

OcHOBHad 3aada CHCTEMBI YIIPaBAECHUI PHCKaMH — 3alldTa BCeEX
KAUPUHTIOBBIX YAEHOB UM HUX KAUEHTOB OT  IIOCA€ICTBHUHU
HECOCTOSITEABHOCTH YA€HOB KAUPHUHIOBOM CTPYKTYPHI.

Puck-MmeHeI>KMEHT U (PUHAHCOBBIA KOHTPOAB, IPUMEHSIEMBIE
KAUPUHTOBOH opraHui3aliued, MOASKHBI ObITH BCEOOLEMAIOIIIUMU - UX
OCHOBHBIE I1EAU:

IIPEAOTBPAIICHHUA HAaKOIIACHHUA IIOTEPD,

obecriedyeHHUsl JOCTATOYHBIX U JOCTYIIHBIX PECYPCOB IAS IIOKPBITUMA
BO3MOXKHBIX OyAyIIIUX 0053aTEABCTB;

paHHETO pacrio3HaBaHUd (PMHAHCOBBIX U OII€PAIIMOHHBIX IIPOOAEM;

obecrieueHHtsI OBICTPBIX U aAeKBATHBIX HEHUCTBUHU I10 ITPEOIOAECHHIO
PHUHAHCOBBIX ITPOOAEM U 3alIUTE KAUPHUHIOBOW CHUCTEMEI.
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dMHaHCOBaA LIe/IOCTHOCTb TOProBoM NJIOLWaAKHU

ALMHHACTIATOR TOMOAOM CHCTIVG

Bupxka B auite KAUPUHTOBOM ITasaThl BBICTYIIAET B Ka4eCTBE
IIOKyIIaTeAd OAd IIPOAABIIA U B KAUECTBE IIPOMAABIIA OAA IIOKyIIaTEAd,
BCEra UHMed KAUPUHIOBOI'O YA€HA B KAQ4YECTBE IIPOTUBOIIOAOKHOM
CTOPOHBI BCEX CAEAOK.

KaupuHroBasg 1aasaTa, IIPOBOAS OI€pPallHd UCK/IHOUUMENbHO C
KAUPUH208bIMU USleHAMU, ODS3bIBAET HX OBITH OTBETCTBEHHBIMH 3a
BCE TIIO3UIIUM BHE 3aBUCHUMOCTH OT TOro, K KaKUM cYeTaMm
(MHAUBUAYAaABHOTO YAE€Ha, KAMEHTa HAU COOCTBEHHO KAUPHHIOBOU
dUpPMBbI) OTHOCITCS ITO3UIIHH.

KaupuHroBaa masarta HE IbITAETCHd OLIEHUBATHL ACUCTBUSA OTOEABHBIX
KAUEHTOB, UX KPEIUTOCIIOCOOHOCThL M KBaAM(PUKAIIUIO U IIOAATaeTCs
UCKAIOUUTEABHO Ha KAHWPUHIOBBIX YAEHOB B IIPOBEAEHUU BCEX
rAaTeKe 1 BHECEHUU TrapaHTUMHOro obecriedyeHus.

KAUPUHTOBBIE YAEHBI HECYT ITOAHYIO (PMHAHCOBYIO U OIEpPaIlMOHHYIO
OTBETCTBEHHOCTh 3a BCe ITPOBOMUMBIE BHYTPHU cebd orepanuu U 3a
BCE€ OOCAy2KHMBaeMble TTO3UITHH.
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YHacte IV

Mepr! 6e301macHOCTH




AN

OcHOBHblIe Mepbl 6e30nacHOCTH

Kpurepuiit yuactTud B TOprax U CelMaAbHAs CTPYKTypa YAECHCTBA.
KoppeKkTupoBKa MMO3UILUH I10 PHIHKY.

FapanTuu BeINTOAHEHUSI KOHTpakToB (Standard Portfolio Analysis of Risk - SPAN ).

- HauansHas (0OenosumHast) mapoka

- JlonoaHumeneHask MapaxKa

- BapuayuoHHas mapoKa.

Cucrema AUMHUTOB.

[IpuHy AU TEABPHOE 3aKPBITUE ITO3UITHH.
PasneApHBIN yYE€T CPEeaCTB.
FapanTUuiinbie ¢ cTpaxoBble POHIEI.
TpeboBaHUs K KalTUTaAy KAUPHUHTOBBIX YAE€HOB.
PrHaHCOBBIA HAA30P

- OmuemHocmo

- UncnexmuposaHue

- Tekywuii MOHUMOPUH2.

Hanzop 3a prIHKOM.

JedoATrI

- [lehonm cobcmeeHHO20 cuema

- [leponm KaueHmcKozo cuema

- Henoxpsimele obsi3amenscmaa.
3almTa KAUEHTOB.
AHTUMOHOIIOABHOE yIIPaBAEHUE.
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YHacte V

BriBoabl




BbiBOoAbI

B ycaoBuax, Korga MHOTOYHCAEHHBIE PHIHKH B
MHpPe KOHKYPHUPVIOT APYT C APYTrOM, IbITAsICh
IIPUBAEYb KaITUTaA, CBOEBpeMEHHbIe, TOYHEIE,
spheKTUBHEBIE U Oe30IMacHbIE CUCTEMbI PACYETOB II0
caeAKaM C IIPOU3BOMHLIMU MHCTPYMEHTAMHU JAIOT
3HAYUTEABHOE IIPEUMYVIIECTBO B IIPUBACUEHUU
KaIlUTaAa, IIOCKOABKY CHCTEMBI YIIPaBAEHUS
PHUCKAMHU CBOAST K MHUHUMYMY SA€MEHT
HEU3BECTHOCTH, COKPAIIAIOT PUCK U YVKPEIIASIOT
YVBEPEHHOCTH HHBECTOPOB B COXPAHHOCTH CBOUX
CPEACTB U BO3MOKHOCTH ITOAYIEHUS JOXOA.

Prucku — HOpMaABHOE gBAE€HUME . B TIepBYyIO o4epenn
Ha (OPUHAHCOBBIX PhIHKAX.
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Criacu0o0 3a BHUMAaHUeE!

alexs@rosenergo.com
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