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TRH A ROLE EZua.s.

Neni um ni vyrobit, ale prodat....

Ladislav MISKOVSKY, obchodnik EZ, a. s.




E KTERE POVOLANI VE VAS VZBUZUJE NEJMENSI

SYMPATIE?

PRAVNIK
LEKA
ZLATNIK
BANKE
FILOSOF

VYSOKOSKOLSKY U ITEL



NECHTE M SI TIPNOUT




TREFA???.....

BANKE



E ZEJMENA DIVIZE INVESTI NIIHO BANKOVNICTVIi SE

NET SiDOBRE POV STI....

MIMO JINE JIJE P | ITANA I VINA ZA NEDAVNOU KRIZI....
(jeji U et stale neni kone ny....)

ZEJMENA ZA:
- PRODUKTY JE VYVINULA (CDO a CDS)
- LEHKOVA NOST S JAKOU DOCHAZELO K POSKYTOVANI
HYPOTEK
- CHAMTIVOST JE BYLA PRVOTNI MOTIVACI....

- A JINE....

P ESTO...



E ZEJMENA DIVIZE INVESTI NIIHO BANKOVNICTVIi SE

NET SiDOBRE POV STI....

MIMO JINE JIJE P | ITANA I VINA ZA NEDAVNOU KRIZI....
(jeji U et stale neni kone ny....)

ZEJMENA ZA:
- PRODUKTY JE VYVINULA (CDO's CDS's)
- LEHKOVA NOST S JAKOU DOCHAZELO K POSKYTOVANI
HYPOTEK
- CHAMTIVOST JE BYLA PRVOTNI MOTIVACI....

...a stale je a bude...
- A JINE....

P ESTO...



E ZEJMENA DIVIZE INVESTI NIHO BANKOVNICTVI SE

NET SiDOBRE POV STI....

DIKY FINAN NI INDUSTRII JE SV T VYSTAVEN NEUSTALEMU
TLAKU CHOVAT SE MAXIMALN EFEKTIVN JINAK FINAN Ni
TRHY JAKOUKOLI NEEFEKTIVITU VYROVNAJI....

...Jako p iklad je mo né zminit trh energetickych komodit, kt ery je v
poslednich letech vystaven velkym zm nam v zavedenych modelech
chovani a obchodovani (Dark/Spark spread)...



E ZEJMENA DIVIZE INVESTICNIHO BANKOVNICTVI SE

NET SiDOBRE POV STI....

DIKY FINAN NI INDUSTRII JE SV T VYSTAVEN NEUSTALEMU
TLAKU CHOVAT SE MAXIMALN EFEKTIVN JINAK FINAN Ni
TRHY JAKOUKOLI NEEFEKTIVITU VYROVNAJI....

...Markets are never wrong...

...Jako p iklad je mo né zminit trh energetickych komodit, kt ery je v
poslednich letech vystaven velkym zm nam v zavedenych modelech
chovani a obchodovani (Dark/Spark spread)...



O EM SE BUDEME BAVIT

TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH
TEMA 2 : U ASTNICI TRHU
TEMA 3 : CO KE SVE PRACI POT EBUJE TV RCE TRHU

TEMA 4 : OBCHODOVANI S ELEKT INOU



E TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

JAK TRHY FUNGUJI
ZAKLADNI PARAMETRY TRHU - CENA a LIKVIDITA
JAKM EME TRHY LENIT

CO JE SMYSLEM TRHU
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TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

JAK TRHY FUNGUJI

TRHM E FUNGOVAT V NEJRUZN JSICH PODOBACH:

(A BYT ZDROJEM ZAJIMAVYCH P JM PRO SVE U ASTNIKY...)

P IKLADY TRH (MARKET PLACE):
OBCHODNI CENTRA

(S CENOU SE NEDA NIC D LAT.... TAKE IT OR LEAVE IT....)

BAZAR (TURECKY V INSTANBULU)....
AUTOBAZARY....

(DA SE SMLOUVAT O CEN , P IPADN | MNO STVIi ALE TO JE VSE....))

KO SKY TRH,D EVA SKA BURZA NA MKBK,

(FUNGUJE V PODSTAT JAKO AUKCE, DA SE ALE SMLOUVAT POUZE O CEN P EDEM NAVRHNUTE FORMOU
P [HOZ ,ALETOJE OP TVSE....)

....JEST OVSEM EXISTUJE JEDEN ZP SOB OBCHODOVANI....
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TRHSVELKYM ..... I



TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

JAK TRHY FUNGUJI

TRH S VELKYM “T” ZNAMENA:

..... U ASTNICI TOHOTO TRHU P ESN ZNAJI HODNOTU
OBCHODOVANEHO AKTIVA A V JAKOUKOLI VTE INU OBCHODNI
SEANCE (TRADING HOURS) BY M LI BYT SCHOPNI / OCHOTNI
ZAROVE KOUPIT | PRODAT P | ZACHOVANI VELMI UZKEHO
SPREADU MEZI CENOU NAKUPU (BIDEM) A CENOU PRODEJE
(OFFREM)...




TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

CENA JAKO ZAKLADNI PARAMETR TRHU

ZAJEM KOUPIT / PRODAT
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CENA a LIKVIDITA JAKO ZAKLADNI PARAMETR TRHU
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TRH -JAKO BOD ST ETU ZAIJMU KOUPIT / PRODAT

E TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

AKTIVUM OBCHODOVANE REGIONALN
UVNIT STATU (AKCIE NA LOKALNICH BURZACH)
V RAMCI KONTINENTU (ELEKT INAV EVROP , EUR/CZK)

AKTIVUM OBCHODOVANE GLOBALN  (24HOURS TRADING)
MAJORS (EUR/USD, USD/JPY, GBP/USD...)
COMMODITIES - OIL, COAL,



TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

JAKM EME TRHY LENIT

OTC versus Exchange

OTC Market Over-The-Counter

volné obchodovani mezi G astniky trhu p imo nebo za U asti prost ednika (brokerské
firmy)

obchod, zajist ny vzajemnymi kreditnimi linkami, nebo instrumenty typu CSA (Credit
Support Agreement)

do obchodu vstupuje parametr kreditniho rizika mezi i astniky obchodovani, tzn. ka dy
U astnik si musi byt v dom p ipadnych rizik souvisejicich s defaultem protistrany, proto
celkové mno stvi zobchodovaného podkladového aktiva se sna i limitovat. (fto m e byt
barierou, limitujicim faktorem pro hloubku trhu...)

rizikem je nejen nedodani podkladoveého aktiva (elekt iny), nebo nezaplaceni p islusné
dodavky, ale i cenova delta “nadhradni dodavky“ a dostupnost podkladoveho aktiva

v bec.(nejsou neznamé p ipady “market squeeze* a jeho cenové implikace...)

typické pro OTC obchody je, e cenova k ivka, ktera je findlovym vystupem, nemusi byt
vnhimana/respektovana jako nejtransparentn jSi obraz tr nich sil a majoritniho flow.

Exchange Market
obchod, zajist ny kolateralem (nej ast ji pen ni prost edky)



E TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

JAK DALEM EME TRHY LENIT

PODLE PODKLADOVEHO AKTIVA

DEVIZOVE

PEN NI

KOMODITNI

AKCIO\[E )

DERIVATOVE (obchodovéani s po asim, kreditni swapy a;...)

PODLE TERMINU DODANI

PROMPTNI
TERMINOVE

PODLE DEFINICE INSTRUMENTU

S FYZICKYM DODANIM

(I VARIANTA DELIVERABLE FUTURES NA PXE)
S FINAN NiM VYROVNANIM
(FUTURES, NDF)
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TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

CO JE SMYSLEM TRHU

Hledani FAIR VALUE
....a zabezpe it /umonit p i ni vym nu co nejv tSiho mno stvi zbo i...

Vyd lat “EASY MONEY”
....anemuset p | tom krast...

Spekulaci
....Sa4zka na budouci zm nu ceny nap . vd sledku pohyb cen jinych komodit...

....NE INSIDER TRADING....
Arbitra i

....vyrovnani asymetrické kotace ceny...
Tvorbou trhu

....brat profit z bid-offer spreadu...
Praci s Flow

....brat odm nu za ztransaktované flow...



TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

CO JE SMYSLEM TRHU

(Hledani Fair Value)
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TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

CO JE SMYSLEM TRHU
(Hledani Fair Value)

Korelace EUR/USD vs ROPA
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TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

CO JE SMYSLEM TRHU

(Hledani Fair Value)
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TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

CO JE SMYSLEM TRHU
(Hledani Fair Value)

Korelace Ropa vs.Call2
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TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

CO JE SMYSLEM TRHU
(Hledani Fair Value)

Korelace Uhli vs. Cal 12
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TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

CO JE SMYSLEM TRHU

(Hledani Fair Value)
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TEMA 2 : U ASTNICI TRHU

Vyrobci & Spot ebitelé

rozum | — retail customers (drobni vyrobci a spot ebitelé bez p imého p istupu
k trhu)

Market users (u ivatelé trhu)

Zpravidla nemaji ambice tvo it trh, kotovat ceny celou obchodni seanci, nemaiji
dostate né a adekvatni technologické zazemi (pricing tools, risk managemnet)
ani dostate n kvalifikované personalni zabezpe eni (default ME 20097?)

Market makers (tv rci trhu)

Maji ambice, technologické zazemi (pricing tools, risk managemnet apod.) i

kapacitni mo nosti (jsou vyznamni vyrobci, spot ebitelé, obchodnici, banky,
investi ni domy apod.)

Zprost edkovatelé
brokerské domy, burzy a banky



TEMA 2 : U ASTNICI TRHU

RETAIL CUSTOMERS
(Drobni Vyrobci & Spot ebitelé — Energeticky trh)

sk. 11 - wroba elekt iny 1425

sk. 12 - distribuce elekt iny
Elekt ina [sk. 13 - p enos elekt iny

sk. 14 — obchod s elekt inou

sk. 15 — operator trhu s elekt inou

ada vyrobc a spot ebitel se trhu U astni nep imo, vstupuji na trh
prost ednictvim jinych firem.

P ed uvedenim PXE do ivota se p edpokladalo, e zjednoduSenim

p istupu do obchodnich systém m e po ettakovychto klient klesat
a nar stat mno stvi “market users”, kte iji trhn jak ovliv ovat
mohou.



TEMA 2 : U ASTNICI TRHU

MARKET USERS

vyznamn jSi vyrobci a spot ebitelé, s p imym, nicmén st
u ivatelskym, p istupem k trhu,

nemaji ambice ani kapacitni mo nosti kontinualn dodavat ceny do trhu,

maji mo nost sami zve ej ovat v obchodni platform své p ile itostné
zajmy (kotace) na nakup nebo prode;

maji mo nost reagovat p imo nebo p es brokera na cenové kotace a
koupit nebo prodat

D le ité : nemaji povinnost byt na trhu neustale aktivni

svymi aktivitami nicmén mohou trh vyrazn ovlivnit



I - TEMA 2 : U ASTNICI TRHU
MARKET MAKER — POVINNOSTI

Tvo i trh, jak nazev napovida, musi tedy:

* ukazovat cenu do trhu neustale nebo v dy na po adani
protistranou _ vyjimkou je stav podobny “force majour®,

* kotovat oboustranné ceny pro dané podkladové aktivum (PA) byt
ochoten jak koupit tak prodat , tim tedy zabezpe it zakladni likviditu
trhu a celého systemu (promptnich i derivatovych kontrakt )

* byt zpravidla ochoten zobchodovat jakékoli mno stvi _ jinak kotuje ceny
pro standardizované (dohodnuté) objemy  (loty)




TEMA 2 : U ASTNICI TRHU

MARKET MAKER — VYHODY

*ma trh “pod kontrolou®, vi co se kde a za kolik poptava/nabizi,

°ostatni U astnici o ekavaji ceny od n ho (ptaji se ho na ceny), m e
tedy nakupovat/prodavat za ceny, ktere si “sam ur i“...

e ostatni U astnici trhu inklinuji k tomu, e “sleduji“ a zpravidla i “nasleduji*
jeho kroky,

°m e trh p imo ovlivnit svymi operacemi,

*ovliv uje trh i nep imo, komenta i a nazory jeho p edstavitel , m e tedy
0 ekavat/ p edvidat reakce ostatnich U astnik trhu,

* Sance na vysSi profit (z SirSich spread p i nizke likvidit ).



TEMA 2 : U ASTNICI TRHU

MARKET MAKER — NEVYHODY

* povinnost “dr et“ trh i v dobach hektickych
* kdy je na trhu zjevné velké nap ti,
* trh jde jednim sm rem,
* je nizka likvidita,
* ceny jsou velmi volatilni

*riziko ztrat z nizké likvidity (tzv. “z stat viset” v pozici)



TEMA 2 : U ASTNICI TRHU . . .
I T MARKET MAKER — JAK VEN Z PROBLEMU NIZKE

LIKVIDITY

* kotovat mensi objemy,

* kotovat s v tSim bid-offer spreadem

kotovat na “recipro ni“ bazi (pouze tomu, kdo kotuje m )



TEMA 2 : U ASTNICI TRHU

BROKE |

vyznamny prvek na trhu, vyraznou m rou p ispivajici k zvysSeni likvidity
trhu,

jejich zajmy se ale do zna né miry kryji se zajmy burz,

maji pon kud “voln jSi* paletu nastroj jak p im t klienty ke komunikaci
(obchodovani) s nimi,

aktivni skupina v st edoevropském regionu

TFS — silny podil na energetickém trhuv R
GFlI

Spektron

ICAP

Prebon

vedle “voice brokingu® pou ivaji vSichni vesm s stejné obchodni
platformy, v p ipad energetickych trh je to TRAYPORT



TEMA 2 : U ASTNICI TRHU

BURZY

s ohledem na zabezpe eni kritérii trhu jako je transparentnost a
korektnost jsou asi do sou asné doby nep ekonanym zp sobem
organizovani obchodu,

investorské komunit jsou schopny nabidnout nestrannost a jsou ji
p ijimany v tSinou pozitivn

EEX — Leipzig based exch.

NordPool — skandinavsky trh

European Climate Exchange — Chicago based Exch.

InterContinental Exchange — Atlanta based Exch.

PowerNext — Paris based Exch.

PXE — Prague based Exch.




TEMA 2 : U ASTNICI TRHU

BANKY

maji svym zp sobem vysadni postaveni, jsou schopny nahradit burzy i
brokery dohromady, ale v zajmu zachovani konkurence a
transparentnosti t chto svych mo nosti, zda se, nevyu ivaji,

banky se staly nedilnou sou asti i energetického trhu,

vytva eji podminky pro fungovani trhu:
jak trhu s promptnim dodanim
— vypo adani hotovosti,

tak derivat
— vedeni a obsluha mar ovych 0 t |,
— 0 ast v obchodovani,

stale vice se aktivh zapojuji do spekulativnich obchod

jejich anga ovanost v aktivni tvorb cen by byla vyrazn jSi, pot ebuji
vSak p istup k trhu p es derivatove produkty bez nutnosti fyzicke
dodavky/odb ru podkladového aktiva.



I — TEMA 3 : CO KE SVE PRACI POT EBUJE TV RCE

TRHU

OBCHODNI| PLATFORMA

POSITION KEEPING SYSTEM

ZDROJE DAT Z TRHU

ANALYTICKE NASTROJE

CREDIT + EQUITY (VAR)

TRADINGOVE LIMITY (STOPP LOSS LIMITY)

KOMUNIKA NI NASTROJE
-]



OBCHODNI PLATFORMA — OBECNE PO ADAVKY

E TEMA 3 : CO KE SVE PRACI POT EBUJE TV RCE TRHU

Musi byt v realném ase
Trhje z p evAné asti zainteresovan vyhradn na kontinualnim obchodovani v realném

ase.

Musi byt maximaln USER FRIENDLY
Obchodnici vy aduji jednoduchy a rychly p istup k uzav eni obchodu, proto e,
krom jiného, musi byt schopni promptn reagovat na nenadalé udalosti a pohyby trh .

M la by nabizet vice funkcionalit
TP by nem la nabizet pouze distribuci cen a mo nost uzav eni obchodu, ale m la by
plnit (nabizet) vice funkci.

Registrovat uzav ené obchody.
Umo nit jednoduchou praci s p ikazy k obchodu (ORDER BOOK).

Nabidnout zpravy z oboru.
Umo nit komunikaci v realném ase s ostatnimi 0 astniky trhu

Ukazovat stav na mar ovém U tu (hodnotu equity).



TRADING PLATFORM — GENERAL LAYOUT
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OBCHODNI PLATFORMA TRAYPORT
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OBCHODNI PLATFORMA PXE
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I — POSITION KEEPING SYSTEM

(nastroj sledovani pozic)

Umo uje obchodnikovi sledovat stav jeho knih

Pozice v jednotlivych produktech
Velikost t chto pozic a jejich citlivost na jednotkovou zm nu ceny podkladového aktiva (Sensitivita)

Marked to market (M2M) revalvaci
Reflektuje pozice v tzv GENERAL LEDGER (hlavni kniha firmy)

Detailn ukazuje obchodnikovi obchody s jednotlivymi protistranami
Zejména market maker chce mit trh pod kontrolou a je dobré pron jv d ts kym ma jakou pozici

ldealni verze :
P es interface automaticky, v realném ase na it4 uzav ené obchody na jednotlivych trzich
Obchodnikovi umo ni souhlasnym klikem autorizovat i odmitnout transakci (IHNED)
V p ipad pot eby manualniho inputu uzav enych obchod tomu tak je na n kolik malo ,klik “ (ideal 1)
Je napojen na ,, ivy“ trh k neustalému monitoringu M 2M stavu.
Obchodnikovi vySle signal pokud by se bliil k n kterému ze svych tradingovych limit | (VAR, S/L,
P/T)
V p ipad pot eby nabidne obchodnikovi NEJLEVN JSi variantu jak vysko it z pozic.
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POSITION KEEPING SYSTEM
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POSITION KEEPING SYSTEM
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POSITION KEEPING SYSTEM
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ZDROJE DAT Z TRHU

E TEMA 3 : CO KE SVE PRACI POT EBUJE TV RCE TRHU

Obchodni platformy

Zobrazuje aktualni cenovy vyvoj a pohyby na trhu

Thomson-Reuters

Bloomberg
Zobrazuje nejen aktualni cenovy vyvoj a pohyby na trhu ale i vSechny druhy zprav majici vice i mén
vliv na cenovou tvorbu

CNBC

Zobrazuje aktualni cenovy vyvoj a pohyby na trhu

WEB
HerelsTheCity
MarketWatch
SparkSpread....
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ZDROJE DAT Z TRHU

Reuters 3000 Xtra - [Lada [4).kof

REUTERS -p
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09:35 RTRS-SCOR SE = SCOR.PA> SAYS TRANSAMERICA DEAL TO BRING STROMNG INCREASE OF
AROUND 1.5 BLN EUR IN GROSS WRITTEN PREMIUMS IN 2011

09:35 RTRS-Romania plans to drop 2015 euro target-paper

09:24 RTRS-CHINA TO RESTRICT STEEL-MAKING BLAST FURNACES OF 400-1200 CU.M

09:34 RTRS-Iraq buying extra 100,000 T gas oil by June-trade

02:24 RTRS-SCOR 5E <SCOR.PAZ- SAYS STANDALONE OPERATING MARGIN TO BE ABOYE 6 PCT
IN 2011, KEEPS TARGET FOR 7.5 PCT

RTRS-UBS CFO SEES ROE TOWARDS BOTTOM OF 15-20 PCT TARGET RANGE OVER MEXT

FEYW DUARTER:!

09:34 PRN-Saxo Bank is First to Offer Direct Online Trading in Brazilian Market

02:32 RTRS-Saudi Arabia buys 275,000 T wheat
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02:45 RTRS-*TOP NEWS* Commuodities and Energy -~
02:32 DTN-DTN-Canadian Energy Weather
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I I
Coa, = =] - 7 :
D9:31 RTRS-China Coal-Prices climb again, Indonesian imports boosted |
02:29 RTRS-GUIDE-Recurring energy news codes o~
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Wou hawve selected the Mews Headline Object named Mews Headline 55.




ANALYTICKE NASTROJE

E TEMA 3 : CO KE SVE PRACI POT EBUJE TV RCE TRHU

OHLC Databaze

Nezbytn nutny zdroj pro technickou analyzu.

Charting tools pro TA

Nejr zn jSiformy a typy graf (line, candle, bar)

Analyticke nastroje TA
RSI, Bollinger Bands, Stochastics (Slow or Fast)
OBV

Spread Kalkulator
Dark Spread
Spark Spread
Clean Dark
Clean Spark
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ANALYTICKE NASTROJE

OHLC _clientscript_daily [Compatibility Mode] =
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Ml MetaStock Chart: F1BYF2
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ANALYTICKE NASTROJE
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ANALYTICKE NASTROJE

Vlo it Chart Cal12 Hourly
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ANALYTICKE NASTROJE

Vlo it Chart Cal12 Daily
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ANALYTICKE NASTROJE
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ANALYTICKE NASTROJE

Vlo it Chart Spread Calc.
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CREDIT + EQUITY (VAR)

Equita (VAR)
Objem prost edk které je firma ochotna ob tovat za U elem vyd lani pen z obchodnikem.
Stanovuje se jako pen ni hodnota odpovidajici tydenni/m si ni volatilit trhu
P i dosa eni limitu by m | trader svoji pozici nejpozdeji nasledujici obchodni den zredukovat.

Credit

Ka dy 0 astnik trhu ma na své protistrany nastavenou tzv. kreditni linku, ktera vyjad uje mirud v ry a
ochoty podstoupit riziko z nedodr eni dohodnutych p arametr obchodu
Nutné pouze pro OTC market

Stop-loss Limit
Objem prost edk které firma umo uje traderovi prod lat svymi operacemi,
Denni/ m si ni (MAT)
Opakované nedodr eni S/L je znamkou nedisciplinovan osti obchodnika...

Objemové limity na transakci
Maximalni korunovy ekvivalent transakce k ni obcho dnik nepot ebuje schvaleni nad izeného
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KOMUNIKA NI NASTROJE

Reuters Dealing 2000

Obchodni On-line komunikace mezi obchodniky, podobna Instant Messagingu, ktera je ovSem
trekovana , vytva i oficialni konfirmace uzav enych obchod |,

Vynikajici nastroj OTC marketu, bohu el na energeti ckych trzich se zatim neprosadil...

Umo uje tzv vynuceny market making...

Klasicky IM (Yahoo, Reuters IM)
Nahravane telefony

Video Terminaly se neujaly....
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SPECIFIKA ELEKT INY
CENA ELEKT INY PRO KONCOVE U IVATELE VS. CENA NA PXE

OBCHODOVANE PRODUKTY
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(specifika komodity)

Elekt ina se obchoduje na FORWARDOVE k ivce

Elekt ina se neda skladovat...
Elekt ina ne, ale komponenty pro jeji vyrobu ano....

Rozdil mezi cenou elekt iny s dodanim spot a v budoucnu neni jen
asova hodnota pen z... ale tzv. forwardova prémie

Elekt ina se obchoduje v kratkodobych a dlouhodobych horizontech

Drivery kratkého trhu

— po asi, jeho vyvoj oproti teplotnim normal m...

— dostupnost zdroj , (nahlé vypadky)

— spot eba

Drivery dlouhodobého trhu

— vyvoj na komplementarnich trzich (uhli, plyn,C0O2), pota mo ropa, devizové trhy (EUR/USD)
— nejistota politicka (omezeni jaderné energetiky v DE)

— ekonomické vyhlidky jednotlivych teritorii

- Black Swans
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CENA ELEKT INY PRO KONCOVEHO ZAKAZNIKA

cena silové elekt iny

odviji se z nakup na energetickych burzach a zahrnuje :
pevnou m si nicenu,
cenu elekt iny ve vysokém tarifu (VT)
cenu elekt iny v nizkém tarifu (NT)

cena za p enos a distribuci
na jeji vysi ma vliv Energeticky regula ni G ad - ERU a zahrnuje:
m si ni plat za p ikon,
plat za distribuované mno stvi elekt iny ve VT,
plat za distribuované mno stvi elekt iny v NT,
cenu systémovych slu eb
cenu za innostzu tovani Operatora trhu (OTE)

cena podpory obnovitelnych zdroj
na jeji vysi ERU bezprost edni vliv nema, proto e zavisi na nar stu instalovaného vykonu a vyvoji
vstupnich investic)



TEMA 4 : OBCHODOVANI S ELEKT INOU .
I T CENA ELEKT INY OBCHODOVANA NA

VELKOOBCHODNIM TRHU

Standardni Produkty:
BASELOAD 56 EUR/MWh
PEAK 71
OFFPEAK 41
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OBCHODOVANE PRODUKTY

2-3 nasledujici m sice
May-11, Jun-11, July-11
Baseload
Peak
2-3 nasledujicich  tvrtleti
tvrtletni produkty Q3-11, Q4-11, Q1-12,

M si ni produkty

Baseload
Peak
Ro ni produkty B nasledujici roky Call2, Call3, Call4
Baseload
Peak
Celkem vypsano 18 produkt
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OBCHODNI PLATFORMA TRAYPORT




TEMA 4 : OBCHODOVANI S ELEKT INOU

OBCHODNI PLATFORMA PXE
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Inspector
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ORGANIZA NI STRUKTURA A ORGANY PXE

General Assembly

* Representatives of PSE
» The highest organizational
body

« Executive staff

Strategic Committee

* Representatives of OTE,
EPS, Ministry of Industry
& Trade and ERU
« Strategic coordination
function




Resumé of Ladislav MiSkovsky

Datum narozeni: 20. Unor 1964 v Praze

Po ukon eni studii na Vysoké Skole ekonomické v Praze (1988) pracoval na této Skole t i roky jako odborny asistent
na kated e Ekonomiky pr myslového podniku, vyrobn -ekonomické fakulty. Od roku 1991 se specializoval na finan ni
trhy a po dobu 15 let p sobil jako obchodnik na devizovych a pen nich trzich v p ednich investi nich bankach,
Citibank a Deutsche Bank. Od roku 1998 vedl odd leni dealingu pra ské pobo ky Deutsche Bank. V letech 2002-2004
pracoval v centrale Deutsche Bank ve Frankfurtu nad Mohanem. Po navratu do R se v noval komoditnim trh m,
zejména obchodovani energetickych komodit (emisnich povolenek). P es n se dostal k obchodovani elektrické
energie. Kratkou dobu p sobil na Komoditni burze v Kladn , kde probihaly snahy o rozjezd energetické burzy.

V sou asné dob p sobi jako Senior Power Trader v elektrarenské spole nosti EZ, kam nastoupil na po atku roku
2007. Jeho hlavnim Ukolem bylo zabezpe it hladké zapojeni EZu do obchodovani na pra ské energetické burze a
nyni pini roli market makera pro esky trh.

Dosa ené vzd lani:
2006 M.B.A. in Finance
City University of Washington

1988 Ing. ekonomie
Vysoka Skola ekonomicka v Praze
Fakulta vyrobn -ekonomicka
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