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dne 12. kvétna 2011 se kona v RB 337 ekoforum v ramci projektu OPPA:
,,Kvalitni vzd¢lani je efektivni investice do lidského kapitalu — cesta k uplatnéni
absolventi VSE na trhu prace® na téma:

Obchodovani s elektrinou

piednasejici:

Ing. Michal Skalka
feditel useku Trading, CEZ, a.s.
a
Ing. Ladislav Miskovsky
obchodnik CEZ, a.s.

Nazev projektu: Kvalitni vzdélani je efektivni investice do lidského kapitalu — cesta k uplatnéni absolventi VSE
na trhu prace; CZ.2.17/3.1.00/32102
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TRH A ROLE CEZu a.s.

Neni um éni vyrobit, ale prodat....

Ladislav MISKOVSKY, obchodnik CEZ, a. s.




SYMPATIE?

E KTERE POVOLANI VE VAS VZBUZUJE NEJMENSI

PRAVNIK
LEKAR

ZLATNIK
BANKER
FILOSOF

VYSOKOSKOLSKY UCITEL

S



NECHTE ME SI TIPNOUT




TREFA???.....

BANKER



E ZEJMENA DIVIZE INVESTICNIIHO BANKOVNICTVI SE

NETESI DOBRE POVESTI....

MIMO JINE Ji JE PRICITANA | VINA ZA NEDAVNOU KRIZI....
(jejiz uCet stale neni konecny....)

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

- A JINE....

PRESTO...
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E ZEJMENA DIVIZE INVESTICNIIHO BANKOVNICTVI SE

NETESI DOBRE POVESTI....

MIMO JINE Ji JE PRICITANA | VINA ZA NEDAVNOU KRIZI....
(jejiz uCet stale neni konecny....)

ZEJMENA ZA:
- PRODUKTY JEZ VYVINULA (CDO's CDS's)
- LEHKOVAZNOST S JAKOU DOCHAZELO K POSKYTOVANI
HYPOTEK
- CHAMTIVOST JEZ BYLA PRVOTNI MOTIVACI....
...a stale je a bude...
- A JINE....

PRESTO...

e



E ZEJMENA DIVIZE INVESTICNIHO BANKOVNICTVIi SE

NETESI DOBRE POVESTI....

DIKY FINANCNI INDUSTRII JE SVET VYSTAVEN NEUSTALEMU
TLAKU CHOVAT SE MAXIMALNE EFEKTIVNE JINAK FINANCNI
TRHY JAKOUKOLI NEEFEKTIVITU VYROVNAJI....

...Jako priklad je mozné zminit trh energetickych komaodit, ktery je v
poslednich letech vystaven velkym zménam v zavedenych modelech
chovani a obchodovani (Dark/Spark spread)...



E ZEJMENA DIVIZE INVESTICNIHO BANKOVNICTVI SE

NETESI DOBRE POVESTI....

DIKY FINANCNI INDUSTRII JE SVET VYSTAVEN NEUSTALEMU
TLAKU CHOVAT SE MAXIMALNE EFEKTIVNE JINAK FINANCNI
TRHY JAKOUKOLI NEEFEKTIVITU VYROVNAJI....

...Markets are never wrong...

...Jako priklad je mozné zminit trh energetickych komaodit, ktery je v
poslednich letech vystaven velkym zménam v zavedenych modelech
chovani a obchodovani (Dark/Spark spread)...



O CEM SE BUDEME BAVIT

TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH
TEMA 2 : UCASTNICI TRHU
TEMA 3 : CO KE SVE PRACI POTREBUJE TVURCE TRHU

TEMA 4 : OBCHODOVANI S ELEKTRINOU



E TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

JAK TRHY FUNGUJI
ZAKLADNI PARAMETRY TRHU - CENA a LIKVIDITA
JAK MUZEME TRHY CLENIT

CO JE SMYSLEM TRHU



TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

JAK TRHY FUNGUJI

TRH MUZE FUNGOVAT V NEJRUZNEJSICH PODOBACH:

(A BYT ZDROJEM ZAJIMAVYCH PRIIMU PRO SVE UCASTNIKY...)

PRIKLADY TRH U (MARKET PLACE):
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TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

JAK TRHY FUNGUJI

TRH MUZE FUNGOVAT V NEJRUZNEJSICH PODOBACH:

(A BYT ZDROJEM ZAJIMAVYCH PRIIMU PRO SVE UCASTNIKY...)

PRIKLADY TRHU (MARKET PLACE):
OBCHODNI CENTRA

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

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

(DA SE SMLOUVAT O CENE, PRIPADNE | MNOZSTVIi ALE TO JE VSE.....)

KONSKY TRH, DREVARSKA BURZA NA CMKBK,

(FUNGUJE V PODSTATE JAKO AUKCE, DA SE ALE SMLOUVAT POUZE O CENE PREDEM NAVRHNUTE FORMOU
PRIHOZU , ALE TO JE OPET VSE.....)

.... JESTE OVSEM EXISTUJE JEDEN ZPUSOB OBCHODOVANI....



TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

JAK TRHY FUNGUJI

TRHSVELKYM ..... I



TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

JAK TRHY FUNGUJI

TRH S VELKYM “T” ZNAMENA:

..... UCASTNICI TOHOTO TRHU PRESNE ZNAJi HODNOTU
OBCHODOVANEHO AKTIVA A V JAKOUKOLI VTERINU OBCHODNI
SEANCE (TRADING HOURS) BY MELI BYT SCHOPNI / OCHOTNI
ZAROVEN KOUPIT | PRODAT PRI 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

Asset: EUR/USD
Bid Offer (Ask)
Price (PX): 1,4621 1,4622
Quantity (Q): 10 10
Lo/Hi: 1,4600 1,4650




TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

CENA a LIKVIDITA JAKO ZAKLADNI PARAMETR TRHU

Asset: EUR/USD
Bid Offer (Ask)

Price (PX): 1,4621 1,4622
Quantity (Q): 10 10

Lo/Hi: 1,4600 1,4650

Market (0} PX Bid PX Offer Q

Dept:

5 1,4620 1,4623 5

5 1,4619 1,4624 5

5 1,4618 1,4625 5

5 1,4617 1,4626 5

5 1,4616 1,4627 5

5 1,4615 1,4628 5

5 5

1,4614 1,4629



TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

CENA a LIKVIDITA JAKO ZAKLADNI PARAMETR TRHU

Asset: EUR/USD
Bid Offer (Ask) Bid-Offer
spread
Price (PX): 1,4621 1,4622 0,0001
Quantity (Q): 10 10
Lo/Hi: 1,4600 1,4650
MEILEE CumulQ PX Offer Broker CumulQ B.E.R.
Dept:
1,462067 15 TFS 5 1,4620 1,4623 5 Prebon 15 1,462233
1,462025 20 Prebon 5 1,4619 1,4624 5 |ICAP 20 1,462275
1,46198 25 Spectron 5 1,4618 1,4625 5 EVOL 25 1,46232
1,4619333 30 GFl 5 1,4617 1,4626 5 Spectron 30 1,462367
1,4618857 35 ICAP 5 1,4616 1,4627 5 GFI 35 1,462414
1,4618375 40 MF Global 5 1,4615 1,4628 5 TFS 40 1,462463
1,4617889 45 EVOL 5 1,4614 1,4629 5 MF Global 45 1,462511




TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

TRH - BOD STRETU ZAJMU KOUPIT / PRODAT

Asset: EUR/USD
Bid Offer (Ask) Bid-Offer
spread
Price (PX): 1,4621 1,4622 0,0001
Quantity (Q): 10 10
Lo/Hi: 1,4600 1,4650
MEILEE CumulQ PX Offer Broker CumulQ B.E.R.
Dept:
1,462067 15 TFS 5 1,4620 1,4623 5 Prebon 15 1,462233
1,462025 20 Prebon 5 1,4619 1,4624 5 |ICAP 20 1,462275
1,46198 25 Spectron 5 1,4618 1,4625 5 EVOL 25 1,46232
1,4619333 30 GFl 5 1,4617 1,4626 5 Spectron 30 1,462367
1,4618857 35 ICAP 5 1,4616 1,4627 5 GFI 35 1,462414
1,4618375 40 MF Global 5 1,4615 1,4628 5 TFS 40 1,462463
1,4617889 45 EVOL 5 1,4614 1,4629 5 MF Global 45 1,462511




TRH - JAKO BOD STRETU ZAJMU KOUPIT / PRODAT

E TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

*AKTIVUM OBCHODOVANE REGIONALN E
" UVNITR STATU (AKCIE NA LOKALNICH BURZACH)
* V RAMCI KONTINENTU (ELEKTRINA V EVROPE, EUR/CZK)

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



TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

JAK MUZEME TRHY CLENIT

OTC versus Exchange

"OTC Market Over-The-Counter

* volné obchodovani mezi u€astniky trhu pfimo nebo za uUcasti prostrednika (brokerské
firmy)

= obchod, zajistény vzajemnymi kreditnimi linkami, nebo instrumenty typu CSA (Credit
Support Agreement)

* do obchodu vstupuje parametr kreditniho rizika mezi a¢astniky obchodovani, tzn. kazdy
ucastnik si musi byt védom pfipadnych rizik souvisejicich s defaultem protistrany, proto
celkové mnozstvi zobchodovaného podkladového aktiva se snazi limitovat. (to maze byt
bariérou, limitujicim faktorem pro hloubku trhu...)

“ rizikem je nejen nedodani podkladoveho aktiva (elektfiny), nebo nezaplaceni pfislusné
dodavky, ale i cenova delta “nadhradni dodavky“ a dostupnost podkladoveho aktiva
vlbec.(nejsou nezndmé pripady “market squeeze" a jeho cenové implikace...)

" typické pro OTC obchody je, ze cenova kfivka, ktera je finalovym vystupem, nemusi byt
vnimana/respektovana jako nejtransparentnéjSi obraz trznich sil a majoritniho flow.

*Exchange Market
* obchod, zajistény kolateralem (nejCasté€ji penézni prostredky)



E TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

JAK DALE MUZEME TRHY CLENIT

PODLE PODKLADOVEHO AKTIVA

DEVIZOVE

PENEZNI

KOMODITNI

AKCIO\[E )

DERIVATOVE (obchodovéani s pogasim, kreditni swapy a;...)

PODLE TERMINU DODANI

= PROMPTNI
= TERMINOVE

PODLE DEFINICE INSTRUMENTU

= S FYZICKYM DODANIM
(I VARIANTA DELIVERABLE FUTURES NA PXE)
= S FINANCNIM VYROVNANIM
(FUTURES, NDF)
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CO JE SMYSLEM TRHU

"Hledani FAIR VALUE
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CO JE SMYSLEM TRHU

*Hledani FAIR VALUE
....a zabezpecdit / umoznit pA ni vyménu co nejvétsiho mnozstvi zbozi...
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TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH
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TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

CO JE SMYSLEM TRHU

*"Hledani FAIR VALUE
....a zabezpecit / umoznit pA ni vymenu co nejvétsiho mnozstvi zbozi...

"Vydélat “EASY MONEY”
....a nemuset pA tom krast...

= Spekulaci

....Sazka na budouci zménu ceny napr. v dusledku pohybd cen jinych komodit...
....NE INSIDER TRADING....

= Arbitrazi

....vyrovnani asymetrické kotace ceny...

“Tvorbou trhu

....brat profit z bid-offer spreadu...

“Praci s Flow

....brat odménu za ztransaktované flow...



TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

CO JE SMYSLEM TRHU

(Hledani Fair Value)

S S EUR EUR EUR
Datum EUR/USD Ropa Uhli Plyn CO2 Elektrina
X 1,4500 124,5 129,75 72 17 59



TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

CO JE SMYSLEM TRHU

(Hledani Fair Value)

S S EUR EUR EUR
Datum EUR/USD  Ropa Uhli Plyn CO2 Elektfina
X 1,4500 124,5 129,75 72 17 59

X+100 1,6000 150



TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

CO JE SMYSLEM TRHU
(Hledani Fair Value)

Korelace EUR/USD vs ROPA

Y MetaStock Chart: EUR=
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TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

CO JE SMYSLEM TRHU

(Hledani Fair Value)

S S EUR EUR EUR
Datum EUR/USD  Ropa Uhli Plyn CO2 Elektfina
X 1,4500 124,5 129,75 72 17 59
1,0422
X+100 1,6000 150 156,3



TEMA 1 : CO SE SKRYVA ZA POJMEM TRH

CO JE SMYSLEM TRHU
(Hledani Fair Value)

Korelace Ropa vs.Call2

Y MetaStock Chart: F1IBYF2
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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)

S S EUR EUR EUR
Datum EUR/USD Ropa Uhli Plyn CO2 Elekttina
X 1,4500 124,5 129,75 72 17 59
1,0422 0,5783 0,2881 0,4547
X+100 1,6000 150 156,3 86,7 20,5 71,1



TEMA 2 : UCASTNICI TRHU

=Vyrobci & Spotfebitelé
“rozuméj — retail customers (drobni vyrobci a spotfebitelé bez pfimého pfistupu
k trhu)

*Market users (uzivatelé trhu)
= Zpravidla nemaji ambice tvorit trh, kotovat ceny celou obchodni seanci, nemaiji
dostate¢né a adekvatni technologické zazemi (pricing tools, risk managemnet)
ani dostatecné kvalifikované personalni zabezpeceni (default ME 20097?)

*Market makers (tvlrci trhu)
*Maji ambice, technologické zazemi (pricing tools, risk managemnet apod.) i
kapacitni moznosti (jsou vyznamni vyrobci, spotfebitelé, obchodnici, banky,
investi¢ni domy apod.)

=Zprostredkovatele
*“ brokerské domy, burzy a banky



TEMA 2 : UCASTNICI TRHU

RETAIL CUSTOMERS
(Drobni Vyrobci & Spotfebitelé — Energeticky trh)

sk. 11 - wroba elektfiny 1425

sk. 12 - distribuce elektfiny
Elektfina [sk. 13 - pfenos elektfiny

sk. 14 — obchod s elektfinou

sk. 15 — operator trhu s elektfinou

Rada vyrobcu a spotfebitel se trhu Géastni nepfimo, vstupuji na trh
prostfednictvim jinych firem.

Pred uvedenim PXE do zivota se predpokladalo, ze zjednoduSenim
pristupu do obchodnich systému muze pocet takovychto klientt klesat
a narustat mnozstvi “market users®, ktefi jiz trh néjak ovlivihovat
mohou.



TEMA 2 : UCASTNICI TRHU

MARKET USERS

"vyznamnéjSi vyrobci a spotrebitelé, s pfimym, nicmené gisté
uzivatelskym, pristupem k trhu,

"nemaji ambice ani kapacitni moznosti kontinualné dodavat ceny do trhu,

"maji moznost sami zverejnovat v obchodni platformé své pfilezitostne
zajmy (kotace) na nakup nebo prode;

"maji moznost reagovat pfimo nebo pres brokera na cenové kotace a
koupit nebo prodat

*Dulezité: nemaji povinnost byt na trhu neustale aktivni

=svymi aktivitami nicméné mohou trh vyrazné ovlivnit



I - TEMA 2 : UCASTNICI TRHU
MARKET MAKER — POVINNOSTI

Tvori trh, jak nazev napovida, musi tedy:

* ukazovat cenu do trhu neustale nebo vzdy na pozadani
protistranou _ vyjimkou je stav podobny “force majour®,

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

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




TEMA 2 : UCASTNICI TRHU

MARKET MAKER — VYHODY

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

* ostatni ucastnici o¢ekavaji ceny od ného (ptaji se ho na ceny), muze
tedy nakupovat/prodavat za ceny, ktere si “sam urci“...

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

*muze trh pfimo ovlivnit svymi operacemi,

* ovliviuje trh i nepfimo, komentafi a nazory jeho predstavitelt, mize tedy
oCekavat / predvidat reakce ostatnich u¢astniku trhu,

* Sance na vysSi profit (z SirSich spreadu pfi nizkeé likvidité).



TEMA 2 : UCASTNICI TRHU

MARKET MAKER — NEVYHODY

* povinnost “drzet* trh i v dobach hektickych
* kdy je na trhu zjevné velké napéti,
¢ trh jde jednim smérem,
* je nizka likvidita,
* ceny jsou velmi volatilni

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



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

LIKVIDITY

* kotovat mensi objemy,

* kotovat s vétSim bid-offer spreadem

"kotovat na “reciprocni“ bazi (pouze tomu, kdo kotuje me)



TEMA 2 : UCASTNICI TRHU

BROKERI

=vyznamny prvek na trhu, vyraznou mérou pfispivajici k zvyseni likvidity
trhu,

"jejich zajmy se ale do znacné miry kryji se zajmy burz,

"maji ponékud “volnéjSi“ paletu nastroju jak pfimét klienty ke komunikaci
(obchodovani) s nimi,

=aktivni skupina v stfedoevropskem regionu
= TFS — silny podil na energetickém trhu v CR
= GFI
= Spektron
“|CAP
“ Prebon

=vedle “voice brokingu“ pouzivaji vSichni vesmés stejné obchodni
platformy, v pfipadé energetickych trhu je to TRAYPORT
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BURZY

=s ohledem na zabezpeceni kritérii trhu jako je transparentnost a

korektnost jsou asi do sou¢asné doby neprfekonanym zpusobem
organizovani obchodu,

"investorské komunité jsou schopny nabidnout nestrannost a jsou ji
prijimany vétsinou pozitivne,
“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.
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BANKY

"maji svym zpusobem vysadni postaveni, jsou schopny nahradit burzy i
brokery dohromady, ale v zajmu zachovani konkurence a
transparentnosti téchto svych moznosti, zda se, nevyuzivaiji,

"banky se staly nedilnou soucasti i energetického trhu,

=vytvareji podminky pro fungovani trhu:
= jak trhu s promptnim dodanim
— vyporadani hotovosti,
" tak derivatu

— vedeni a obsluha marzovych u¢td,
— U&ast v obchodovani,

=stale vice se aktivné zapojuji do spekulativnich obchodu,

"jejich angazovanost v aktivni tvorbé cen by byla vyraznéjsi, potfebuji
vSak pFistup k trhu pres derivatove produkty bez nutnosti fyzické
dodavky/odbéru podkladového aktiva.



I — TEMA 3 : CO KE SVE PRACI POTREBUJE TVURCE

TRHU

OBCHODNI| PLATFORMA

POSITION KEEPING SYSTEM

ZDROJE DAT Z TRHU

ANALYTICKE NASTROJE

CREDIT + EQUITY (VAR)

TRADINGOVE LIMITY (STOPP LOSS LIMITY)

KOMUNIKACNI NASTROJE
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OBCHODNI PLATFORMA — OBECNE POZADAVKY

"Musi byt v realném Case
Trh je z pfevazné Casti zainteresovan vyhradné na kontinualnim obchodovani v realném
case.

*"Musi byt maximalné USER FRIENDLY

Obchodnici vyzaduji jednoduchy a rychly pfistup k uzavieni obchodu, protoze,
kromé jiného, musi byt schopni promptné reagovat na nenadalé udalosti a pohyby trha.

*Méla by nabizet vice funkcionalit

TP by neméla nabizet pouze distribuci cen a moznost uzavieni obchodu, ale méla by
plnit (nabizet) vice funkci.

= Registrovat uzaviené obchody.

* Umoznit jednoduchou préci s pfikazy k obchodu (ORDER BOOK).

* Nabidnout zpravy z oboru.

= Umoznit komunikaci v realném ¢ase s ostatnimi u¢astniky trhu

= Ukazovat stav na marzovém uctu (hodnotu equity).
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TRADING PLATFORM — GENERAL LAYOUT

LIVE PRICING
(TRADING)

CLOSED DEALS

ON-LINE COMMUNICATION
AMONG "USERS™

USER'S EQUITY VALUE
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OBCHODNI PLATFORMA TRAYPORT

=i

Eile Edit “esw Format Tools Help

JB = A | * Hﬁﬁﬂ‘fil& “0 & & 3 M “ ¥ withdraw All ‘ ¥ withdraw Me “l&@% w H K Delete Al |)(DeleteMe

Czech Peaks 2012 Q2 =
10:43:26 - 25 MW of Germany Peaks Fri 29/04/2011 has traded at 57.00 [ICAP]
10:43:12 - 10 MW of Poland Baseload ZLOTY Wk20-11 has traded at 212.75 [TFS] <
10:43:10 - 25 MW of Germany Baseload WKEnd 30/04-01/ has traded at 43.00 [SPEC]
10:43:08 - 25 MW of Germany Peaks Thu 28042011 has traded at 60.00 [PREE]
06 - 10 MW of Poland Baseload ZLOTY Wk19-11 has traded at 213.75 [TFS]
IEZTEE 12975 [130.75 130.75 1
IETER 152.00 [133.65 133.65
[code Last]
many Peaks Czech Baseload Market Depth - Germany,/Cze =]
Ask Oty Code Code Qty Bid Ask Oty Code Broker| Oty Bid Ask Qty | Broker ~
66.75 = L1 5 280 [305 [5
i | 2 |GFI 5 265 280 5 GFI
TFS | 25! 57.40| 5752 20° s 67.00 25 GH ICAP 10 55.75| 56200 10 TFS : 67.00 5. Trs| 3[TFS (5 285 325 5 TS _';I
TFS 10 56.00| 56.05. 10 TFS| 56.00 & 6435 15'  GH TFS 10 5450 5470 10 TFS ICAP 10 6250 6400 10 icap L4 | i
ICAP 25 5590 5610 10 ICAP s 6450 25 ICAP TFS 5 54.25| 5475 10 PREB 6400 10 PREB] T T T
TS 25 5585 56.15. 25 PREB | 6460 25 WALL - 10 54.15 : g (= 3]
Jul-11 SPEC 10 5640 56.75. 25' SPEC 66.85 25 56.75. 10 GFl 67.00 10 GH Broker| Qty | Bid | Ask | Qty |Broker =
SPEC | 5 56.35| 5697 5 f 67.00 25 SPEC f 57.00. 10 TFS f 1] 5 200 325 |5
TFS 5 56.30| 57.00 5 SPEC } 67.50 25 SPEC : : 2]
25 53.55| 5410 25 PREB 25 6150 63.80 25 WALL 10 52.25| 53.80. 5 WALL QI -
. 25 6070 TFS . 25 52.00| 5400, 10 TFS 4] | v
5450 10 TFS
SPEC 5. 61.15] 6140 25' SPEC 25 69.40[ 7250 25 6125 10 TFS
el oct11 | 25 63.70| 65.00  25'  GFI 25 7570] 78.00 25
[ TFS 10 57.20] 5730 5 57.25 T 10 66.20| 66.85 10 TFS 5 56.00] 5625 5 TFS| 56.00 #] TFS 5. 6350] 67.00 5 TFS ICAP 5- 58.00] 6000 5 TFS
ICAP 10 57.20| 5750 5 TFS ICAP | 5 6600 6750 15 TFS TFS = 5 5595( 5625 5 WALL : 67.50 5 PREB 5[] 3|
PREB 10 57.15| 57.75 10 GFI TFS 10 6575| 67.50 10 GH GFl 5 5590 56.30 5 PREB : Broker] Gty | Bid | Ask | Gty |Frokers
m ICAP 5 6480[ 6490 10 ICAP 15 7975[ 8065 10 WALL 5 6225[63.00 5 ICAP TS 5 78400[ 80.50 5 ICAP [y |
ICAP 10 64.75| 64.95 10 SPEC . 10 7930 81.00 10, GH . 63.25 10 TFS ; 8050 5 TFS|[o
.20 64.75| 65.00 5 ICAP SPEC . 10 79.25 el _';I
201201 10 6410 64.38. 10 6420 T 5. 79.03] 7935 10 WALL 5. 60.75] 6275. 5 TFS ‘? | *
SPEC . 10 64.00| 6495 5 TFS . 10 78.50( 7950 10, TFS TFS . 5 5300 63.00. 5 TFS | |
SPEC | 5: 63.95 ¥ Market Depth - Germany Basel I ] |
10 5316 5358 10 10 6271[ 6430 10 TFS 5 50.50] 5500 5 TFS ! Brnkar| Qty | Bid | Ask || Gty [Brokar]=
.5, 5175 ; ; | ElEGEE 58.55 |5.65 |5 SPEC
; ; ; ; | 2|GFI & £5.50 (5865 5 FREE
5 54315477 5 10 _6351[ 6660 10 3|GFI 5 s880 5EES 5 ICAP
i 10 62.25] 62.58; 10 ICAP . 25 76.75] 7975 10 4+ IDRER £ FREN ER TS core
& ICAP 5. 58.55] 58.65 5 SPEC| 58.60 = GFI 5 7120] 71.80 5 GA[71.50 =[WALL 5- 5560 5575 5 WALL| 5555 &] TFs 5. 6975 7150 5 GH ICAP 5 5850[ 5935 5  GH |
GFl 5 5350| 53.65 5 PREB 5 T115[ 7203 5 GFI 5 5555 | 5580 5 ICAP TFS | 5 6925|7175 5 TFS TFS | 5 57.75( 5050 5 GFI
GFl 5 5350|5865 5 ICAP 5 7105 TFS 5 5555|5580 5 TFS - 7350 5 ICAP TFS 5 57.70[ 57.20 5 TFS
PREB 5 5925|5040 5 PREB| 50.40 & 4. 7183 7214 5 WALL 5. 5615 57.25. 5. TFS TFS 5. 59.70 -
2. 5005|5940 5 TFS TFS 5. 7165| 7250 5. TFS TFS . 5. 56710 57.25. 5 WALL (ol %/
ICAP 5 50.00| 5945 5 ICAP TFS | 5 7160 73.00 10 TFS TFS = 5 5600 ; Broker] Oty | 5id | Ask | O [omkar=
51 59.85] 60.45 5 TFS i 73.50 5 TFS i 50.00- 5 TFS i FREE 5 2505 E940 5 FREE
TFS | 5 59.75| 60.50 5  GRl : : 50.15- 5 ICAP : | 5 a0 lEaunlE Tra =
3 5030 s062 3 ) | _’l_/l -
German-French )( German Czech A Slovak Polani Cerntrel Short ,(France Hungary Romania p( Belgium p(HoHand A Swiss ‘Italy p( MorcPool Aﬂ\ 1| | gLl
[ o [

5k




TEMA 3 : CO KE SVE PRACI POTREBUJE TVURCE TRHU

OBCHODNI PLATFORMA PXE
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POSITION KEEPING SYSTEM
(nastroj sledovani pozic)

TEMA 3 : CO KE SVE PRACI POTREBUJE TVURCE TRHU
E

*Umoznuje obchodnikovi sledovat stav jeho knih
* Pozice v jednotlivych produktech
* Velikost téchto pozic a jejich citlivost na jednotkovou zménu ceny podkladového aktiva (Sensitivita)
= Marked to market (M2M) revalvaci
= Reflektuje pozice v tzv GENERAL LEDGER (hlavni kniha firmy)

"Detailné ukazuje obchodnikovi obchody s jednotlivymi protistranami
= Zejména market maker chce mit trh pod kontrolou a je dobré pro néj védét s kym ma jakou pozici

"|dedlni verze :
= Pfes interface automaticky, v realném ¢ase nacita uzaviené obchody na jednotlivych trzich
* Obchodnikovi umozni souhlasnym klikem autorizovat ¢i odmitnout transakci (IHNED)
= V pripadé potfeby manualniho inputu uzavienych obchodu tomu tak je na nékolik malo ,klik(“ (ideal 1)
= Je napojen na ,zivy“ trh k neustalému monitoringu M2M stavu.
= Obchodnikovi vysle signal pokud by se blizil k nékterému ze svych tradingovych limittl (VAR, SI/L,
P/T)
= V pfipadé potfeby nabidne obchodnikovi NEJLEVNEJSI variantu jak vyskogit z pozic.
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POSITION KEEPING SYSTEM
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POSITION KEEPING SYSTEM
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POSITION KEEPING SYSTEM

Microsoft Excel - Reuters Powe

Insert  Format  Tools Data Beuters.  indow Help Twpe a question for help - - F X

,|q.|s>|_a|$§x|ﬁ@!
b

D Position in BASELOAD . Stright FWD Fosition in PEARLOAD

_OTC. | 61.722 000 -89,932 65 =5

| T 0000 ' 000 o

Qz12 0,00 g
0,00

2184 s g__

0,00 = o

0,00 =

0,00 g

0,00 5

1 0.0o0 o

1 I F ] - 5

0,00 i}

0,00 g

o000 5

0.000 o

0,00 - o

0,00 =

Ciarter RISH: 1,189 =

PEL (EURY
-4 ,600 971 .36

L 0.0n ]
51 B4z
51, . S EgRr N | e
e —a
Sl 50,701 £56.32 | 151,345
~T52,205.00 ~azE
54114 ) =
4gs08 | =B3TS e
ZEESAES00 | 13STE (e
53,501 4s07.511.00 | 15732
0.00 ] i -
s2.000 g'gg g : E
| 55.400 57.375 o 5 - z8
= 470,850 00 _&TE ~ fnalysis ~ - 2
53700 543,560 00 1752 i T
Cal RISK: VB2 D a Yo o DO 0
Cumul RISK: 8,673 2

bl



TEMA 3 : CO KE SVE PRACI POTREBUJE TVURCE TRHU

POSITION KEEPING SYSTEM
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ZDROJE DAT Z 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 méné
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
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ANALYTICKE NASTROJE

"OHLC Databaze

* Nezbytné nutny zdroj pro technickou analyzu.

“Charting tools pro TA

* Nejruznéjsi formy a typy graft (line, candle, bar)

= Analytické 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
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CREDIT + EQUITY (VAR)

"Equita (VAR)
= Objem prostfedku které je firma ochotna obétovat za G¢elem vydélani penéz obchodnikem.
= Stanovuje se jako penézni hodnota odpovidajici tydenni/mésicni volatilité trhu
= Pfi dosazeni limitu by mél trader svoji pozici nejpozdeji nasledujici obchodni den zredukovat.

"Credit

= Kazdy ucastnik trhu ma na sveé protistrany nastavenou tzv. kreditni linku, ktera vyjadfuje miru davéry a
ochoty podstoupit riziko z nedodrzeni dohodnutych parametrti obchodu
* Nutné pouze pro OTC market

=Stop-loss Limit
= Objem prostfedku které firma umoziuje traderovi prodélat svymi operacemi,
= Denni / mési¢ni (MAT)
= Opakované nedodrzeni S/L je znamkou nedisciplinovanosti obchodnika...

"Objemove limity na transakci
= Maximalni korunovy ekvivalent transakce k niZ obchodnik nepotfebuje schvaleni nadfizeného
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KOMUNIKACNI NASTROJE

"Reuters Dealing 2000

® Obchodni On-line komunikace mezi obchodniky, podobna Instant Messagingu, ktera je ovSem
trekovana , vytvafi oficialni konfirmace uzavienych obchodd,

= Vynikajici nastroj OTC marketu, bohuzel na energetickych trzich se zatim neprosadil...

= Umoznuje tzv vynuceny market making...

=Klasicky IM (Yahoo, Reuters IM)
*"Nahravane telefony

*Video Terminaly se neujaly....
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*SPECIFIKA ELEKTRINY
=CENA ELEKTRINY PRO KONCOVE UZIVATELE VS. CENA NA PXE

*OBCHODOVANE PRODUKTY



TEMA 4 : OBCHODOVANI S ELEKTRINOU

(specifika komodity)

=Elektfina se obchoduje na FORWARDOVE kfivce

=Elektfina se neda skladovat...
= Elektfina ne, ale komponenty pro jeji vyrobu ano....

*Rozdil mezi cenou elektfiny s dodanim spot a v budoucnu neni jen
casova hodnota penéz... ale tzv. forwardova prémie

=Elektfina se obchoduje v kratkodobych a dlouhodobych horizontech

= Drivery kratkého trhu
— pocasi, jeho vyvoj oproti teplotnim normalim...
— dostupnost zdrojt, (nahlé vypadky)
— spotfeba
= Drivery dlouhodobého trhu
— vyvoj na komplementarnich trzich (uhli, plyn,CO2), potazmo ropa, devizové trhy (EUR/USD)
— nejistota politicka (omezeni jaderné energetiky v DE)
— ekonomické vyhlidky jednotlivych teritorii
- Black Swans
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CENA ELEKTRINY PRO KONCOVEHO ZAKAZNIKA

=cena silove elektfiny

odviji se z nakupl na energetickych burzach a zahrnuje :
= pevnou mésicni cenu,

= cenu elektfiny ve vysokém tarifu (VT)

= cenu elektfiny v nizkém tarifu (NT)

"cena za prenos a distribuci
na jeji vysi ma vliv Energeticky regulaéni Gfad - ERU a zahrnuje:
* mésicni plat za pfikon,
= plat za distribuované mnozstvi elektfiny ve VT,
= plat za distribuované mnozstvi elektfiny v NT,
= cenu systémovych sluzeb
= cenu za ¢innost zuctovani Operatora trhu (OTE)

=cena podpory obnovitelnych zdroju
na jeji vysi ERU bezprostfedni vliv nema, protoze zavisi na nardstu instalovaného vykonu a vyvoji
vstupnich investic)



TEMA 4 : OVBCHODOVANi S ELEKTRINOU .
I T CENA ELEKTRINY OBCHODOVANA NA

VELKOOBCHODNIM TRHU

=Standardni Produkty:
“BASELOAD 56 EUR/MWh
* PEAK 71
* OFFPEAK 41

Standardni Produkty HODINA
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24

BASELOAD

OFFPEAK PEAK OFFPEAK
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OBCHODOVANE PRODUKTY

2-3 nasledujici m ésice
May-11, Jun-11, July-11

" Baseload

" Peak
2-3 nasledujicich étvrtleti
Ctvrtletni produkty | Q3-11, Q4-11, Q1-12,

Mésiéni produkty

= Baseload
" Peak
Roéni produkty B nasledujici roky Call2, Call3, Call4
" Baseload
" Peak
Celkem vypsano 18 produkt 0
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OBCHODNI PLATFORMA TRAYPORT
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OBCHODNI PLATFORMA PXE
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ORGANIZACNI STRUKTURA A ORGANY PXE

* Representatives of PSE

General Assembly . 'kI)'hg highest organizational
oay

State
Inspector

« Executive staff

PRAGUE ENERGY EXCHANGE
ENERGETICKA BURZA PRAHA

Strategic Committee

» Representatives of OTE,
CEPS, Ministry of Industry
& Trade and ERU

« Strategic coordination
function




Resumé of Ladislav MiSkovsky

Datum narozeni: 20. Unor 1964 v Praze

Po ukonceni studii na Vysoké Skole ekonomické v Praze (1988) pracoval na této Skole tfi roky jako odborny asistent
na katedfe Ekonomiky pramyslového podniku, vyrobné-ekonomické fakulty. Od roku 1991 se specializoval na finanéni
trhy a po dobu 15 let pusobil jako obchodnik na devizovych a penéznich trzich v pfednich investi¢nich bankach,
Citibank a Deutsche Bank. Od roku 1998 vedl oddéleni dealingu prazské pobocky Deutsche Bank. V letech 2002-2004
pracoval v centrale Deutsche Bank ve Frankfurtu nad Mohanem. Po navratu do CR se v&noval komoditnim trham,
zejména obchodovani energetickych komodit (emisnich povolenek). Pfes né se dostal k obchodovani elektrické
energie. Kratkou dobu pasobil na Komoditni burze v Kladné, kde probihaly snahy o rozjezd energetické burzy.

V souéasné dobé ptisobi jako Senior Power Trader v elektrarenské spoleénosti CEZ, kam nastoupil na po&atku roku
2007. Jeho hlavnim Gkolem bylo zabezpeéit hladké zapojeni CEZu do obchodovani na praZzské energetické burze a
nyni pIni roli market makera pro ¢esky trh.

Dosazené vzdélani:
2006 M.B.A. in Finance
City University of Washington

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