OGRANICZENIA WAHAN KURSOW

2006/03/07

PRZYKLADY- WIDELKI STATYCZNE

Przyktad 1. Otwarcie — kurs otwarcia w widetkach

Kurs odniesienia na otwarcie 100 zt
Szerokos$¢ widetek statycznych +/-10%
Warto$¢ gérnego ograniczenia 110 zt
Warto$¢ dolnego ograniczenia 90 zt
Arkusz zlecen przed otwarciem
K
llos¢ (szt.) Limit (zh) Limit (zt) llos¢ (szt.)
10 96 96 10
98 10
Arkusz zlecen po otwarciu
K
llos¢ (szt.) Limit (zh) Limit (zt) llos¢ (szt.)
98 10

WYNIK: Kurs teoretyczny (TKO) wynosi 96 zt, zostaje wyznaczony kurs otwarcia 96 zt i zawarta
transakcja 10 akcji po 96 zt. Kurs odniesienia dla widetek statycznych w czasie sesji zostaje ustalony

na 96 zt.

Kurs odniesienia w czasie sesji 96 z}
Szerokos¢ widelek statycznych +/-10%
Wartos¢é gérnego ograniczenia 105,5 z}
Wartos¢ dolnego ograniczenia 86,4 zt

Przyktad 2. Otwarcie — kurs otwarcia poza widetkami

Kurs odniesienia na otwarcie 100 zt
Szerokos$¢ widetek statycznych +/-10%
Warto$¢ gérnego ograniczenia 110 zt
Warto$¢ dolnego ograniczenia 90 zt
Arkusz zlecen przed otwarciem
K
llos¢ (szt.) Limit (zh) Limit (zt) llos¢ (szt.)
10 112 101 10
10 112 112 10
115 10

WYNIK: Kurs teoretyczny (TKO) wynosi 112 zt - powyzej gérnych widetek. W zwigzku z tym otwarcie
nie wykona sie i system transakcyjny automatycznie uruchomi rownowazenie na otwarciu. Oto
mozliwe sytuacje podczas réwnowazenia:

Przypadek 2A — podczas rownowazenia wptywa zlecenie powodujgce otwarcie w widetkach

W czasie rownowazenia wptywa zlecenie sprzedazy 10 akcji po 101 zt
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Arkusz zlecen w trakcie rownowazenia

K
llos¢ (szt.) Limit (z4) Limit (z}) llos¢ (szt.)
10 112 101 10
10 112 101 10
112 10
115 10
Arkusz zlecen po otwarciu
K
llos¢ (szt.) Limit (z4) Limit (z}) llos¢ (szt.)
112 10
115 10

WYNIK: Kurs teoretyczny (TKO) wynosi 101 zt i zawiera sie widetkach. W zwigzku z tym
réwnowazenie zostaje zakonczone, kurs otwarcia ustalony na 101 zt i zawarte zostajg 2 transakcje 10

akgji po kursie 101 zt. Kurs odniesienia dla widetek w czasie sesji wynosi 101 zt.

Kurs odniesienia w czasie sesji 101 zt
Szerokos¢ widetek statycznych +/-10%
Wartos$¢é gérnego ograniczenia 111 zt
Warto$¢ dolnego ograniczenia 90,9 zt

Przypadek 2B — podczas rownowazenia anulowane jest zlecenie powodujgce TKO poza widetkami

W czasie rownowazenia anulowane zostaje zlecenie kupna 10 akcji po 112 zt.

Arkusz zlecen w trakcie rownowazenia

K
llos¢ (szt.) Limit (z4) Limit (z}) llos¢ (szt.)
10 112 101 10
112 10
115 10
Arkusz zlecen po otwarciu
K
llos¢ (szt.) Limit (z4) Limit (z}) llos¢ (szt.)
112 10
115 10

WYNIK: Kurs teoretyczny (TKO) wynosi 101 zt i zawiera sie widetkach. W zwigzku z tym
réwnowazenie zostaje zakonczone, kurs otwarcia ustalony na 101 zt i zawarta jedna transakcja
kupna/sprzedazy 10 akcji po kursie 101 zt. Kurs odniesienia dla widetek w czasie sesji wynosi 101 zt.

Kurs odniesienia w czasie sesji 101 zt
Szerokos¢ widetek statycznych +/-10%
Wartos$¢é gérnego ograniczenia 111 zt
Wartos¢ dolnego ograniczenia 90,9 z}

Przypadek 2C — nastepuje zmiana widetek przez Przewodniczgacego Sesji podczas rownowazenia

TKO wynosi 112 zt i jest poza widetkami (powyzej gérnego ograniczenia, ktére wynosi 110).
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Arkusz zlecen w trakcie rownowazenia

K
llos¢ (szt.) Limit (z4) Limit (z}) llos¢ (szt.)
10 112 101 10
10 112 112 10
115 10

WYNIK: Przewodniczacy sesji zmienia widetki, aby mozliwe byto zakonczenie réwnowazenia. W takim
przypadku kurs odniesienia dla widetek statycznych w czasie sesji zostaje ustalony na 112 zt. Po
zmianie zawarte zostajg 2 transakcje po 10 akcji po kursie 112 zt.

Kurs odniesienia w czasie sesji 112 z}

Szerokos¢ widetek statycznych +/-10%

Wartos¢ gérnego ograniczenia 123 zt

Wartos¢ dolnego ograniczenia 100,8 z}

Przypadek 2D — podczas rownowazenia wptywa zlecenie uniemozliwiajace wyznaczenie TKO

W czasie rownowazenia wptywa zlecenie PKC kupna 50 akdiji.

Arkusz zlecen w trakcie rownowazenia

K S
llos¢ (szt.) Limit (zh) Limit (zt) llos¢ (szt.)
50 PKC 101 10
10 112 112 10
10 112 115 10

WYNIK: Nie jest mozliwe wyznaczenie TKO, poniewaz ztozone po stronie kupna zlecenie PKC nie
moze by¢ zrealizowane w catosci. W zwigzku z tym nie mozna zakonczy¢ rownowazenia i wykonaé¢
otwarcia, do momentu w ktérym po stronie sprzedazy nie znajda sie zlecenia o tacznym wolumenie
pozwalajgcym na realizacje zlecenia PKC (lub zlecenie PKC zostanie anulowane).

W przypadku, gdy taka sytuacja bedzie trwata do konca sesji, na zamknigciu zostanie wyznaczony

kurs nietransakcyjny na poziomie 110 zt (gérna warto$¢ widetek, natomiast w przypadku zlecenia PKC
po stronie sprzedazy dolna warto$¢ widetek).

Przyktad 3. Rynek rozbiezny na otwarciu

Kurs odniesienia 100 z
Szerokos¢ widetek statycznych +/-10%
Warto$¢ gérnego ograniczenia 110 zt
Warto$¢ dolnego ograniczenia 90 zt

Arkusz zlecen przed otwarciem

K S

llogé (szt.) Limit (zt) Limit (z4) llosé (szt.)

20 101 115 10

WYNIK: Powyzsza sytuacja oznacza rynek rozbiezny. Zostaje wykonane otwarcie, ale nie jest
zawarta zadna transakcja. Kurs odniesienia dla widetek na otwarcie staje sie kursem odniesienia dla
widetek w czasie ses;ji.

© Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. strona 3
Zmodyfikowano: 2006/03/07




Kurs odniesienia w czasie sesji 100 zt

Szerokos¢ widetek statycznych +/-10%

Wartos¢ gérnego ograniczenia 110 zt

Wartos¢ dolnego ograniczenia 90 zt

Przyktad 4. Zlozenie zlecenia i zawarcie transakcji w widetkach podczas sesji

Kurs odniesienia 100 zt
Szerokos¢ widetek statycznych +/-10%
Warto$¢ gérnego ograniczenia 110 zt
Warto$¢ dolnego ograniczenia 90 zt

Arkusz zlecen na sesji — przed transakcjg

K S
llo$é (szt.) Limit (zf) Limit (zh) llo$¢ (szt.)
10 100 105 10
115 10

Ztozone zostaje zlecenie kupna 20 akcji po 110 zt

Arkusz zlecen na sesji — po transakgiji

K S
llos¢ (szt.) Limit (zh) Limit (zt) llos¢ (szt.)
10 110 115 10
10 100

WYNIK: Ztozone zlecenie powoduje zawarcie transakcji na 10 akcji po kursie 105 zt (kurs zlecenia
oczekujgcego), wewnatrz widetek statycznych.

Przyktad 5. Zlozenie zlecenia zamrazajaceqo podczas sesji

Kurs odniesienia 100 zt
Szerokos¢ widetek statycznych +/-10%
Warto$¢ gérnego ograniczenia 110 zt
Warto$¢ dolnego ograniczenia 90 zt

Arkusz zlecen na sesji — przed transakcjg

K S
llo$é (szt.) Limit (zf) Limit (zh) llo$¢ (szt.)
100 10
112 10
115 10

Ztozone zostaje zlecenie kupna 20 akcji po 112 zt

WYNIK: Ztozone zlecenie spowodowatoby zawarcie jednej z transakcji po kursie 112 zt, ktéry znajduje
sie powyzej gérnych widetek. W zwigzku z tym system transakcyjny, aby nie dopuéci¢ do zawarcia tej
transakcji ‘zamrozi’ dany instrument. Oto mozliwe scenariusze w takiej sytuaciji:
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Przypadek 5A — Przewodniczacy Sesiji zmienia widetki tak, aby zlecenie zamrazajgce mogto zostac

zrealizowane

Arkusz zlecen po transakciji

K

llos¢ (szt.)

Limit (zf)

Limit (zh)

llo$¢ (szt.)

115

10

WYNIK: Kurs odniesienia dla widetek statycznych w czasie sesji zostaje ustalony na 110 zt (gérna
wartos¢ dotychczas obowigzujacych widetek). Po zmianie zawarte zostajg 2 transakcje: 10 akcji po

kursie 100 zt i 10 akcji po kursie 112 zt.

Kurs odniesienia w czasie sesji 110 zt
Szerokos¢ widetek statycznych +/-10%
Wartos$¢é gérnego ograniczenia 121 zt
Warto$¢ dolnego ograniczenia 99 zt

Przypadek 5B — Przewodniczacy Sesiji uruchamia réownowazenie dla zamrozonego instrumentu z

odrzuceniem zlecenia zamrazajacego

Zlecenie kupna 20 akcji po 112 zt zostaje odrzucone.

Arkusz zlecen w trakcie rownowazenia

K

llo$é (szt.) Limit (zf) Limit (zh) llo$€ (szt.)
100 10
112 10
115 10

WYNIK: Mozliwe rozwigzania podczas rownowazenia sg analogiczne do tych, ktére zostaty opisane w

Przyktadzie 2 lub 3.
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