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Methodology of Reference Price Determination /
Referenciaar kalkulacié médszertana

CEEGEX Ltd. informs the Members in accordance with CEEGEX Market Rules section 1.3.1.8.
about the amendments to the Reference Price calculation methodology on the CEEGEX Spot
Market. The new methodology just like the previously applied Last trade price methodology is
an End-of-Day type Reference Price. The following methodology is applied from the trading
day of 315 March 2017.

The aim of this document is to describe the methodology used for the calculation of CEEGEX
Reference Prices.

Felhivjuk szives figyelmét, hogy a CEEGEX Piaci Szabélyzat 1.3.1.8. pontjara valo
hivatkozasképpen mddosul a CEEGEX Spot piac Referenciaar szamitasi médszertana.
Logikajat tekintve az uj modszertan, ahogyan az eddig alkalmazott utolsé kétési ar
meghatarozas is a Nap vége tipusu referenciarak kézé tartozik. Az alabbiakban bemutatott
szamitasi moédszer 2017. marcius 31-i kereskedési naptdl hatalyos.

Ezen dokumentum célja, hogy bemutassa a CEEGEX Referenciaar kalkulalasanak
maodszerét.

I. Goals and principles / Célok és vezérelvek

On every exchange business day, a Reference Price is established for day-ahead products
traded continuously on the CEEGEX Spot Market. The Reference Price serves as a price
indication for the market. The Reference Price is published on all exchange trading days. In
this context the status of the order book during the Main Trading Period is the primary source
for setting the Reference Price. In case the reference prices cannot be established on this
basis, indications by the Pricing Panel Committee and other price sources are considered
during the calculation as well.

The primary aim of the calculation methodology is to provide transparently established and
robust reference prices while eliminating any possibility of price manipulation.

CEEGEX Reference Prices are established in line with the following principles:
»?> the calculation is based on market data
»> Reference Prices shall reflect the market situation close to the end of the Main Trading
Period
>> objectivity is ensured by a fully automated calculation

>> Reference Prices shall be completely free from any price manipulation

A folyamatosan kereskedheté mésnapi termékekre Referenciaar keril meghatarozasra
minden tézsdei munkanapon a CEEGEX Azonnali Piacan. A Referenciaar egy fontos ar
indikacié a piac szamara, amely minden t6zsdei kereskedési napon publikalasra kerdl. A
kiemelt kereskedési id6szak alatt az ajanlati kbnyvben megjelend ajanlatoknak és kereskedett
tgyleteknek meghatarozé szerepe van a Referenciaar meghatarozasaban. Abban az
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esetben, ha a kiemelt kereskedési idd6szak alapjan nem lehet a Referenciaarat meghatarozni,
ugy az Arképz6 Bizottség &r indikécioi valamint eqyéb kiilsé adatforrasok figyelembe vehetéek
az arkalkulacio soran.

A bemutatott szamitasi algoritmus célja, hogy transzparens modon létrehozott megbizhato
Referenciaarak keriilienek meghatarozasra, mindennemd armanipulaciés lehetéség
kizarasaval.
A CEEGEX Referenciaar képzése 6sszhangban van a kbvezd alapelvekkel:

%> a szamitas valds piaci adatokon alapszik

> hangsulyosabban tiikrbzi a kiemelt kereskedeési id6szak végéhez kbzelebb esé piaci

ajanlatokat és kereskedést
> az objektivitast automatizalt szamitas biztositja

> barminemd piaci armanipulaciotol mentes
Il. Predefined parameters and data sources / Paraméterek és adatforrasok

1. The methodology applies to the following products of CEEGEX market: / A szamitasi
maodszertan a kbvetkezd termékekre vonatkozik:

>> Day-ahead products on the Hungarian Virtual Point (MGP) as defined in the CEEGEX
Market Rules

> A CEEGEX Piaci Szabalyzataban meghatarozott Masnapi termékek a Magyar
Gazkiegyenlité Ponton (MGP)

2. Beginning and duration of the Main Trading Period / A kiemelt kereskedési id6szak kezdete
és idétartama

The Main Trading Period is defined as the period of time within the trading phase, when
the executed trades and the orders are tracked for the Reference Price calculation
purposes.

»> Beginning of the Main Trading Period: 8:30 (CET)

»> End of the Main Trading Period: 17:30 (CET)

A kiemelt kereskedési id6szak azt a kereskedeési idétartamot jelenti, amelyben az ligyletek
és az ajanlatok a Referenciaar meghatarozasanak szempontjabdl relevansak.

> A kiemelt kereskedési id6szak kezdete: 8:30 (CET)
> A kiemelt kereskedési idészak vége: 17:30 (CET)

3. Minimum Contract Size / Minimalis lgyletméret

The Minimum Contract Size is defined as a parameter for the determination of Volume
Weights. Any order submitted under this size are not considered during the Reference
Price calculation. Trades are considered with their contract sizes according to the 2.a)
section (Determination of Volume Weights).

> Minimum Contract Size is 5 MWh/h.
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A Minimalis ligyletméret eqy paraméter, amely az lgyletek mennyiségi sulyozasanal kerdil
alkalmazasra. Az ajanlatok kézlil az ezen érték alatti (gyletek nem szamitanak bele a
Referenciaar kalkulalasaba. A megkotott lgyletek esetén a Minimalis (gyletméret
figyelembe vétele a 2.a) pont (A sulyozott mennyiségek meghatarozasa) szerint térténik.

> A Minimalis tgyletméret 5 MWh/h.

Data sources and priority / Adatforrasok és prioritasi sorrendjlik

In principle, the price sources are trades, orders and data of other relevant price sources
or price indications by the Pricing Panel Committee which have to be weighted in
descending priority. CEEGEX reserves the right to depart from this prioritization in case
the thus determined Reference Price reflects the actual market conditions more precisely.

Mistrades and trades which have been cancelled ,ex officio” are not considered during the
price determination.

All data included in the price calculation are individually evaluated as described in the
following methodology.

CEEGEX reserves the right to exclude individual data from pricing if those are not in line
with the actual market situation.

A kalkulacié soran hasznalt adatforrasok az (igyletek, az ajanlati kbnyven regisztralt
ajanlatok, az Arképz6 Bizottsag é&ltal killdétt ar indikéciok vagy egyéb relevéans kiilsé
adatforrasok, amelyek sulyozasa csbkkend prioritasi sorrend szerint térténik. A CEEGEX
fenntartja a jogot az ezen prioritasi sorrendtél valé eltérésre, amennyiben az igy kapott
Referenciaar pontosabban tiikrézi az aktualis piaci viszonyokat.

Téves kereskedésbll (hibas ajanlatbeadasbol eredd kereskedés) vagy egyéb okbdl
torlésre kertild lgyletek nem szamitanak bele az armeghatarozasba.

A kévetkezbkben leirt modszertan szerint minden adat, mely az armeghatarozas részét
képezi, egyenként ellenbrzésre és értékelésre keril.

A CEEGEX fenntartja a jogot, hogy egyes adatokat az arazasbodl kizarjon, amennyiben
azok nem az aktualis piaci helyzetet tlikrozik.

Ill. Calculation of CEEGEX Reference Prices / CEEGEX Referenciaarak
meghatarozasa

Determination of standard deviation day on day / Széras meghatarozasa a napi
arvaltozasok alapjan

Standard deviation of the Reference Price day on day changes is calculated based on the
preceding 750 Reference Price data points.

A szbéras értékének kiszamitasa a megel6z6 750 szallitasi nap Referenciaaranak
adatpontjai alapjan a naprol napra térténé valtozasokbol torténik.

Calculation of the Weighted Average Trade Price and the weight index / A sulyozott kétési
ar és a hozza tartozo sulyszam meghatarozasa

Determination of Volume Weights / Mennyiségi sulyok meghatarozasa
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Volumes of each trades that occurred during the Main Trading Period are considered
during the calculation in MWh/h. Volume weights of trades are determined as the
fraction of Traded volume and the Minimum Contract Size.

The calculation in the form of equation:

A kalkulacioban a kiemelt kereskedési idészak soran toértént minden egyes kétés
mennyisége MWh/h-ban kertil figyelembe vételre. A ligyletek mennyiségi sulya a kotési
mennyiség és a Minimalis lgyletméret hanyadosaként adodik a kbvetkezd képlet
szerint:

W
O

where W(V), is the Volume Weight of the nth trade, V, is the Volume of the nth trade in
MWh/h, and C is the Minimum Contract Size in MWh/h.

W),

ahol W(V)n az n-edik ligylet mennyiségi sulya, V. az n-edik tigylet mennyisége MWh/h-
ban, és C a Minimalis tgyletméret MWh/h-ban (11/3. pontban meghatarozva).

b) Determination of Time Weights / Id6sulyok meghatarozasa

Time Weights of trades are calculated based on the time difference between the
timestamp of the trade and the end of the Main Trading Period. The closer the
timestamp of the trade to the end of the Main Trading Period, the higher the Time
Weight. Time Weight can return values in the [0,1] interval.

Time Weights are determined as follows:

Az lgyletek iddbeli sulyozasa az ligyletkbtés ideje és a kiemelt kereskedési idbszak
kezdete és vége alapjan keriil meghatarozasra. Minél kézelebb esik az (lgyletkbtés
ideje a kiemelt kereskedési id6szak végéhez, annal nagyobb iddsuly tartozik az adott
tigylethez. Az id8sulyok [0,1] k6zétti értékeket vehetnek fel.

Az idbsulyok a kévetkezb képlet szerint kertilnek kiszamitasra:
1

WiTj), = -
( ]” (1 + ahS[Pmd - Et] * [1 - Pdur] * 2"—1]':':“"":&&'{_'?“\J‘“:'l—qur-\-'*zirJ[l_P"’“""\J

where W(T), is the Time Weight of the nth trade, T, is the time of the nth trade in serial
date-time format, Penq is the end of the Main Trading Period in serial date-time format,

Paur is the duration of the Main Trading Period in serial date-time format calculated as
the difference between the start and the end of the Main Trading Period.

ahol W(T), az n-edik lgyletkétés idbsulya, T, a n-edik (lgyletkétés idépontja
sorozatszam formatumban, Pena a kiemelt kereskedési id6észak kezdete
sorozatszamként, Pguw a kiemelt kereskedési id6észak hossza sorozatszamként
megadva.

c) Determination of Combined Weights / Egyesitett sulyok meghatarozasa

Combined Weights are determined as the product of Volume Weights and Time
Weights according to the following equation:

Az egyesitett sulyok az Uugyletkbtések mennyiségi és idbsulyainak szorzatakent
kerlilnek kiszamitasra:
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W, = W(V), « W(T),

WATP / Sulyozott kétési ar

Weighted Average Trade Price is determined based on the Prices and the Combined
Weights of trades as follows:

A sulyozott kétési ar az lgyletkbtesek arainak az egyesitett sulyokkal sulyozoft
atlagaként kertil meghatarozasra a kbvetkezé keplet szerint:

D et P Wi
t W

n=1 mn

WATP =

where WATP is the Weighted Average Trade Price, P, is the price of the nth trade in
the trading currency/MWh, W, is the Combined Weight of the nth trade, and t is total
number of trades during the Main Trading Period.

ahol WATP a sulyozott kétési ar (Weighted Average Trade Price), P, az n-edik
tugyletkotéshez tartozo ar, W, az n-edik lgyletkbtés egyesitett sulya, t a kiemelt
kereskedési id6szak soran kététt lgyletek darabszama.

WATP weight index / A stlyozott kbtési arhoz tartozé sulyszam

Based on the Time Weights and Combined Weights a weight index is determined
accompanying the WATP. The minimum values of the W(T), and W, pairs are taken
and the weight index is considered as the maximum of these values.

Az lgyletkotések idbsulyai és egyesitett sulyai alapjan a sulyozott kétési arhoz tartozé
sulyszam kertlil meghatarozasra. Az lgyletkobtésekhez tartozé6 W(T), és W, sulyparok
alacsonyabb értékei kdzlil a legmagasabb érték adja a sulyozott kbtési ar sulyat.

Calculation of the Weighted Average Mid Price and weight index / Az ajanlati k6zépar
és a hozza tartozo sulyszam meghatarozasa

Determination of Bid-Ask Mid Prices / Vételi és eladasi ajanlatok kbézépara

Based on the order book activity during the Main Trading Period, the best bid and best
ask offers are registered in the event of a change in the order book. Only offers higher
than or equal to the Minimum Contract Size are considered. For each event a Mid Price
is calculated based on the highest bid offer (best bid) and the lowest ask offer (best
ask) as follows:

A kiemelt kereskedési id6szak ajanlati kbnyve alapjan a legjobb vételi (legmagasabb
vételi ar) és legjobb eladasi (legalacsonyabb eladasi ar) ajanlatok regisztralasra
keriilnek minden az ajanlati kbnyvben tértént valtozas (esemény) esetén. Csak a
Minimalis lgyletmérettel megegyezé vagy azt meghaladd ajanlatok keriilnek
figyelembe vételre. Minden egyes eseményre egy kbzépar keriil meghatarozasra az
adott idépontban regisztralt legjobb vételi és legjobb eladasi ajanlat szamtani
atlagakent.

Bi‘t + =_1-F'I:

J."L!rn — 2
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where My is the Mid Price of the nth event, B, is the best bid and A\ is the best ask offer
of the nth event in trading currency.

ahol M, az n-edik esemény kbzépara, Bn a legjobb vételi és An a legjobb kinalati ar az
n-edik esemény idépontjaban.

b) Determination of Spread Weights / Arrések stlyainak meghatarozésa

Based on the difference between every registered best bid, best ask pair a Spread
Weight is calculated according to the following equation:

A regisziralt legjobb vételi és eladasi ajanlatok kbzotti kilbnbségek alapjan minden
eseményhez egy sulyszam keriil meghatarozasra a kbvetkezé képlet szerint:

1
W(S), =

i i 1
[1 + Sp ok QLDE:E * %]L'SH*_%:E*TJ
where W(S), is the Spread Weight of the nth event, S, is the spread between the best
bid and best ask of the nth event, Dmax is the maximum standard deviation in the
tradable products of the product type, Di is the standard deviation of the product (with
the currently tradable day-ahead products Dmax and Dj is equal), X is the live HUF/EUR
exchange rate at the end of the Main Trading Period. Spread Weight can return values

in the [0,1] interval.

ahol W(S), az n-edik eseményhez tartozé arrés suly, S, az n-edik eseményhez
regisztralt legjobb vételi és legjobb eladasi ar kiilbnbsége, Dmax a lll/1 pont szerint
szamitott legmagasabb szoérasérték a azonos tipusu termékek kézétt, Di az adott
termékhez tartozo (lll/1 pont szerint meghatarozott) szérasérték (A jelenleg elérheté
Masnapi termékek tekintetében Dnax €s Di  értéke megyegyezik), X a kiemelt
kereskedési periddus végének idbépontjiaban elérheté ¢él6 HUF/EUR MNB
kbzéparfolyam. Az arrés sulyok [0,1] kbzbtti értékeket vehetnek fel.

c) Determination of Time Weights / Id6stlyok meghatarozasa

Time Weights of Bid-Ask Mid Prices are calculated based on the time difference
between the timestamp of the event and the end of the Main Trading Period. The closer
the timestamp of the event to the end of the Main Trading Period, the higher the Time
Weight. Time Weight can return values in the [0,1] interval.

Time Weights are determined as follows:

Az ajanlatok idébeli stlyozasa az esemény idépontja és a kiemelt kereskedesi id6szak
kezdete és vége alapjan torténik. Minél kbzelebb esik az esemény id6pontja a kiemelt
kereskedési id6szak vegéhez, annal nagyobb idésuly tartozik az adott kbzéparhoz. Az
id6sulyok [0,1] kézbtti értékeket vehetnek fel.

Az idbsulyok a kbvetkezb képlet szerint kerlilnek kiszamitasra:

] 1
1’1"' I[T]I?t = ' f ER T 25— P e 1y
[1 + tﬂ""—"“[j:'\rﬁm'f - -T;t] * [1 — Pdur] * 2"-1]L.l.“b-"l_ﬂrzd_rﬂJ“l.l_P-fw'-'*-"h wr

where W(T), is the Time Weight of the nth event, T, is the time of the nth event in serial
date-time format, Penq is the end of the Main Trading Period in serial date-time format,
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Paur is the duration of the Main Trading Period in serial date-time format calculated as
the difference between the start and the end of the Main Trading Period.

ahol W(T), az n-edik esemény idésulya, T, a n-edik esemény id6pontja sorozatszam
forméatumban, Penq @ kiemelt kereskedési idészak kezdete sorozatszamként, Pyu a
kiemelt kereskedési id6szak hossza sorozatszamként megadva.

Determination of Combined Weights / Egyesitett sulyok szamitasa

Combined Weights are determined as the product of Spread Weights and Time
Weights according to the following equation:

Az egyesitett sulyok az arrés sulyok és az idésulyok szorzataiként adédnak:
W, = 1'1-’[.5’] n ¥ H-"[T]I n

Determination of Spread Durations / K6zéparak id6tartamanak meghatarozasa

For each Bid-Ask Mid Price a Spread Duration is calculated as the difference between
the time of the next event and the time of the event:

Minden egyes eseményhez meghatarozasra keril az az idétartam, amelyben az
ajanlati kbnyv valtozatlan maradt az esemény létrejotte utan.

D[T]n = in+l — I;t

where D(T), is the Spread Duration of the nth event in minutes, Ty is the time of the nth
event.

ahol D(T)» az n-edik esemény id6tartama percekben, T, az n-edik esemény idépontja.

WAMP / Sdlyozott ajanlati k6zépar meghatarozasa

The Weighted Average Mid Price is determined based on the Bid-Ask Mid Prices, the
Combined Weights and Spread Durations, calculated as follows:

A sulyozott ajanlati kbzépar a vételi és eladasi ajanlatok kézéparainak az egyesitett
sulyokkal és az id6tartamokkal sulyozott atlagaként kertil kiszamitasra:

S My Wk D(T),
N W D(T),

n=1

WAMP =

where WAMP is the Weighted Average Mid Price, M, is the Bid-Ask Mid Price of the
nth event, W, is the Combined Spread of the nth event, D(T). is the Spread Duration of
the nth event, and e is the total number of events.

ahol WAMP a sulyozott ajanlati k6zépar (Weighted Average Mid Price), M, az n-edik
esemeényhez tartozo legjobb vételi és legjobb eladasi ajanlat kbzépara, W, az n-edik
esemény egyesitett sulya, D(T), az n-edik esemény idétartama, e a kiemelt
kereskedési id6szak soran regisztralt 6sszes esemény darabszama.

WAMP weight index / Sulyozott ajanlati kbzeparhoz tartozo sulyszam
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Based on the Spread Duration and Combined Weights a weight index is determined
accompanying the WAMP. The minimum values of the W,*D(T), and W, pairs are taken
and the weight index is considered as the maximum of these values.

Az események idbtartama és egyesitett sulya alapjan meghatarozasra kertil a sulyozott
ajanlati kbzéparhoz tartozé sulyszam. Az eseményekhez tartoz6 W,*D(T), és W,
sulyparok alacsonyabb értékei kbzlil a legmagasabb érték adja a sulyozott kbtési ar
sulyat.

Pricing Panel Committee triggering conditions / Az Arképz6 Bizottség bsszehivéasénak
feltételei

For a given contract a Pricing Panel Committee is called if / Arképzé Bizottsag keriil
0sszehivasra, amennyiben az adott termékre

there is no Trade or the WATP weight index < 0,2
nem toértént ligyletkétés vagy a sulyozott kétési arhoz tartozo sulyszam < 0,2

AND / ES

there is no order or the WAMP weight index < 0,2
nem volt ajanlat vagy a sulyozott ajanlati kbzéparhoz tartozé sulyszam < 0,2

The Pricing Panel will comprise of at least three (3) CEEGEX Members randomly selected
by CEEGEX Ltd. and all Market Makers.

Az Arképzési Bizottsag legalabb harom (3) véletlenszeriien kivalasztott CEEGEX tagbol
és a Piaci Arjegyzd6(k)bdl all.

External data sources / Egyéb adatforrasok

CEEGEX always evaluates external price data. Other price data are exclusively external
trade, order data, price indexes, and are evaluated in accordance with the CEEGEX data.

These data sources are considered in the calculation in case the Pricing Panel Committee
triggering conditions are met.

A CEEGEX folyamatosan figyelemmel kiséri és értékeli a kiilsé adatforrasok alapjan
elérheté arakat. Az egyéb aradatok kizardlag (gyletkétések arai, ajanlati arak és
arindexek lehetnek és a CEEGEX adataival azonos modszertan szerint kertilnek
feldolgozasra, értékelésre.

Amennyiben az Arképzé Bizottsag ésszehivasanak feltételei teljesiilnek, ezen arak is
figyelembevételre keriilnek az Referenciaar meghatarozasa soran.

CEEGEX Preliminary Reference Price | CEEGEX El6zetes Referenciaarak

CEEGEX Preliminary Reference Prices are calculated as the weighted average of the
WATP and WAMP values using the respective weight indexes as weights. Pricing Panel
Committee indications and External data inputs are evaluated in accordance with the
CEEGEX data and included in the calculation in case of insufficient market activity.

A CEEGEX Elbzetes Referciaara a sulyozott atlagos kétési ar és a sulyozott ajanlati
kbézépar ezen érfékfekhez meghatarozott sulyokkal sulyozott atlagaként kertil
meghatarozasra. Az Arképzd Bizottsag indikacioi illetve kiilsé arforrasok a CEEGEX
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adatokhoz hasonléan értékelésre keriilnek és elégtelen piaci aktivitas eseten figyelembe
vételre kerlilnek az armeghatarozas soran.

7. CEEGEX Reference Price / CEEGEX Referenciaar
Preliminary Reference Prices are rounded to the closest integer.

As a result of the above price establishing procedure, a Reference Price will be published
in the Trading System as well as on the CEEGEX website.

Az El6zetes Referenciaarat a kerekités szabalyai szerinti legkbGzelebbi egész szamra
kerekitve kapjuk a Referenciaarat.

A fenti armeghatarozasi eljaras eredményeképpen kapott Referenciaar kézzétételre kertil
a Kereskedési Rendszerben és a CEEGEX webhelyén.
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