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SOUHRN

Prace se zabyva Energetickou burzou Praha. @bg@sakladni pojmy v oblasti
burzovnictvi a obchodovani s elkbu na Energetické burze Praha. Popisuje ostatni
energetické burzy v Evrépa srovnava ceny elgkty. V praci jsou pomoci graf

znazorrny vyvoje cen elekiny v case.
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TITLE
Trade with electricity on Prague Stock exchange

ABSTRACT

The paper deals with the Prague Stock exchangdarifies the basic terms from the
stock markets and trade with electricity on Pragmergy Exchange. It describes
another energy exchange in Europe and compares @irielektricity.In the paper there

are some graphs that represents progress pridekbfigty in time.
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Uvod

Téma ,obchodovani s elégkiou na Burze cennych papiru Praha“ jsem si prgi svo
bakal&skou praci vybral proto, Ze se energetické trhyle &Evrog prudce rozvijeji,
roste pdet Eastniki obchodovani a tudiZ i obchody s efétdu vCeské republice
ma Energeticka burza Praha, na které jsem popsabhpobchodovani s elékiou.
Burza na naSem Uzemigobi od poloviny roku 2007, proto jésteni k dispozici filis

informaci k této instituci.

Mriviw s

cennych papir Praha, kde jsem vyuZil data 0 mnozstvi a objemuirk&ti, dale jsem

cerpal z internetovych stranek Energetické burzyh&r&de jsou dernaktualizovana

data o obchodech.

Strené jsem popsal historii obchodovani a fungovéni rendardnich evropskych

burzach. Pouzil jsem i komparaci a analyzu hlaveioérgetickych burz v Evrép

Cilem této bakal&ské prace je popsat a charakterizovat zjpsob obchodovani
s elekt¥inou v Ceské republice. Zhodnotit a srovnat obchody s elekihou v Evropé
a vnaSi zemi. Kazdy den elekinu vyuZivame, je pro nas jako jedna

M s

proto je dobré, abychom ¥déli, kde a za jakou cenu se obchoduije.



1 Burzy a burzovni obchody

1.1 Vymezeni terminu burza

Neexistuje jednotna forma definice terminuziauIS tim,jak se vyviji spaleost,tak
se vyviji a ndni i podoba samotného burzovniho trhuaad se tedy pokusit popsat
burzu jako zvlastnim Zobem organizované shromand subjeki, ktei neosob#
tvari v tv& schazeji naigsre vymezeném mist(prezerni burza) nebo jsou propojeni
prostednictvim pditacové sit bez osobniho setkavani,coz nazyvame elektronicka
burza a obchoduji g@s® vymezenymi instrumenty jako reba:akcie,
dluhopisy,plodiny,devizy,podilové listy,igsré vymezenym zfisobem, podle igsré
vymezenych pravidel,vipsré vymezenéntase.

Dalezité je zminit, Ze burza je organizovanym trheoy pro nas znamena, Ze jeji
fungovani je oproti jingm tyigm trhi ustanoveno i@snymi burzovnimi zakony,
pravidly a pravidly, které musi bytigereé a disledr# dodrzovany. K organizovani
burzovnich obchad je ve s¥té i u nas paebné ziskat licenci od figlusného
regulatorniho trhu.

VEtSina burz je $tSinou organizovana ndenském principu, coZ ideme pochopit,
Ze @imy vstup na burzu maji pouzkenove oné burzy a nikdo jiny. Ti, Kiepfistup na
burzu nemaji, musi vyuzit sluzebkterého zeleni burzy a veSkeré obchody probihaji
piesclena burzy.

O pijeti novéhoclena je pouze v rukou burzy respektivigsfusného organu, coz
muze byt teba burzovni vybor proilenstvi nebo burzovni komora. Burza je
vyznamnou, nedilnou séasti systému finamich trhi, které sehravaji tddezitou roli
v kazdé trzni ekonomice. Jako gasti systéemu finamich trhi plni burza v trzni
ekonomice wBkolik nezastupitelnych funkci, jejichz oslabeni ogtenaplini okamzi¢
piinasi problémy a vykyvy do hladkého fungovani aojgviinartnich trhi, ale i celé
ekonomiky. Vzhledem k tomu, Ze je burza &mti finagniho trhu, funkce, jez pini, se
z velké ¢asti kryji s funkcemi, které pini také finam trh jako celek. Rkteré funkce

(napiklad spekulace) jsou vSak typické p¥goro burzovni trh.



1.2  Funkce burzy

Ve fungujici trzni ekonomice plni burza 4 zakii funkce, nyni si je detadji

popiSeme, je nutné dodat, Ze tyto burzy musi fuagowbezproblémové trzni

ekonomice.

a)

b)

Obchodni funkce, respektive funkce likvidity

Burza je trh, kde ma s®asny majitel witého instrumentu moznost tento
instrument prodavat ve velice kratk&rase za cenu, ktera je vysledkentett
nabidky a poptavky na tomto burzovnim trhu.[7j2dme tedy chéapat, Ze burzovni
trh umozuje obchodovat se zminym instrumentem, coZ znamena moznost ho
prenmenit v hotovost. Investor fize kdykoliv, i nedostatku likvidity proveést tuto
smenu, vyhodou je, Ze na bezproblémofungujicich trzich jsou minimalni
transakni naklady. Instrument na burzovnim trhu, se tak&tinstrumentem, ktery
vice, ¢i mére sphuje investoiv pozadavek likvidity, kterd je zabezjpma
burzovnim obchodovanim. Weme poznamenat, Ze likvidita invésich
instrument je pro investory vysoce c&ma. Urove likvidity trhu, a tim i okolnosti,
zde je obchodni funkce burzou adek¢atn dostaténé plnéna, lze posoudit na
zékladt urcitych vlastnosti a charakteristickych tysteré by z chovani likvidniho
burzovniho trhu @y byt jasré patrné. Likvidni burzovni trh by ghbyt ozn&ovan
jako trh Siroky, pruzny, hluboky@éryhodny a fair play.[8].

Cenotvorna, respektive informani funkce

Burza organizuje vzajemneé fefthvani nabidky a poptavky po ciiém
instrumentu, jejimz vysledkem je stanoveni aktuat@ny (kurzu) daného
instrumentu. Cena vznikla na burzovnim trhu pakkenbyt roviz vychodiskem,
pOp. smErnou cenou pro obchody uzavirané mimo byru.

Cena takto vytv@na burzou vzdy plniddezitou inform&ni roli pro nejiizngjSi
ekonomické subjekty. Informace o vyvoji cen na lourdch trzich vyuZzivaji krog
mikroekonomickych investérrovréZz makroekonomické subjekty a specializované
instituce (centralni banky, vlady, ministerstvajer tyto informace vyuZivaji
v rdmci procesu realizaceénoveé nebo fiskalni politik nebofipshromad’ovani

a zpracovani ekonomickych dat ptamé &ely.
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c) Alokaéni funkce
Tuto alok&ni funkci plIni burza pouze v situaci, kdy kréraekundarniho trhu
s investénimi instrumenty organizuje také primarni triRito instrumenty. Plni-li
burza funkci, jak sekundarniho, tak primarniho trimové cenné papiry jsou
emitovany jejim prosednictvim.[8]. V tomto fipac burza zabezpgeje presun
financnich pebytkh od investol k emitenim za podminek respektovani

zakladnich investorskych kriterii v podoynosu, rizika a likvidity.

d) Funkce spekulace

Spekulaci MZzeme chapat jak@innost zamfujici se na adekvatni posouzeni
a odhad ufitych okolnosti a faktdr, které budou v budoucnosti owuliovat
a utvdet ceny investnich instrumerit. Jedna se ¢innost velice nar@nou jak po
odborné, finatini, tak po psychologické strance.[8]. V podstatizeme rozdlit
dvé skupiny spekularit podle jejich budouciho sekavani na ,byka“ a na
.,medwda”“, spekulanti ,na byka“ jsou spekulanty optimigiSi, protoze
v budoucnu ®ekavaji vzestup kutz cennych papir A spekulanti
a zahajuji prodej cennych pahinejichz se budouci pokles podle jejich nazoru

tyka.

1.3 Clenéni burz

.....

kritéria predmétu obchodovani a pravni formy. Kdyz r@éageme burzy dle fedmeétu
obchodovani, je mozno rozlisit tyto 3 druhy burz.

a) Penrézni burza
Tato burza zahrnuje burzy cennych paplrurzy devizové, rowz i burzy ogni
a burzy financial futures. Kroénkategorie pet¢ni burza se v ditém okruhu
literatury mizeme setkat s terminem efektova burza, coz jézpényp burzy, kde

se podle #kterych pojeti obchoduji cenné papiry a devizy [83jdriv se pokusime
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jeS€ podrobrji popsat jednotlivé typy burz spadajicich do katég perkznich
burz.

1)Burza cennych papiti
NejznarySi typem burz z kategorie p&mich burz. Na tamto druhu burzy
se obchoduje se zastupitelnymi cennymi papiry, j@au akcie, podnikové,
bankovni dluhopisy, statni dlouhodobé dluhopisypdigni zastavni listy podiloveé
listy investinich fondi a uzavenych podilovych foni Dilezité je zminit, Ze tento

typ burzy je specializovan na prowad promptnich obchad

2)Devizovéa burza
Je to typ burzy, kde se obchoduje s devizaov znamena s likvidnimi
pohledavkami na cizi ému. V sodasné dob se vSak naprost&téina devizovych
transakci realizuje na mimoburzovnich a OTC tr¥/¢hNyni se s timto druhem
burz @ili§ ¢asto nesetkdvame. Svym fungovanim mohou devizovgyhusnadnit

provadni devizovych intervenci centralni banky.

3)Burza financial futures

Na této burze jsou uzavirany standardizévi@mminové kontrakty typu financial
futures. Velky rozmach obchodovanimito instrumenty mzeme radit do 70. a 80.
let minulého stoleti. Financial futures fegstavuji smlouvu mezi kupujicim
a prodavajicim financial futures, na zakladteré ma kupujici povinnost koupit
standardizované mnoZstvi bazického aktiva stanoveném standardizovaném
terminu a za fgdem sjednanou terminovou cenu a prodavajici manpaost toto
standardizované mnozstvi bazického aktiva ve stdimtwvaném terminu za

sjednanou terminovou cenu prodat.[8].

4)Burzy opéni
Na &chto burzach se obchoduje ppmi kontrakty. Poatek nizeme datovat
do 70. let 20. stoletiDnes se s obchodovanim natejgch burzach setkavame po
celém s¥teé
Opce je instrument, kteryéldsiuje pravo kupujiciho opce koupit nebo prodat

standardizované mnoZstvi bazického aktiva za spelnarealizani cenu,
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ve stanoveném terminu nebo kdykolithbm stanovené doby. S opcemi je mozno

obchodovat, jak na burzéch, tak i na trzich mimmpbwnich.[7].

b)Burza sluzeb
Na tchto burzach se prodavaji lodni prostory nebo € det¥, tyto obchody
zprostedkovavaji lodni broke V dnesni dob je uz vyznamdchto burz mizivy.
Mezi nejznangjSi burzy sluzelsadime Londynskou a Newyorskou lodni burzu.

c)Zbozova burza
Pro tento druh burz se pouZziva i jiny nazée Romoditni burza. Na tomto druhu

burzy se obchoduje aanymi druhy zbozi, ved&tSirg pripadi hmotnych pedmgtu.
Muzeme tento druh zboZzi ozfila jako reélné zbozi-komodity. Obchoduje
se zemdeélskymi plodinami, nerosty, uchovatelnymi subjekiya tomto druhu
burzy se uzaviraji promptni, tak i terminové obghddice o komoditnich burzach
bude psano v nasledujicich kapitolach. Jen okédpyeh zminil, Ze je mozno také
burzy rozalovat podle jejich pravni formy,ve které vznikajieaistuji a subjekty,
které je zakladaji a ovladaji. Podlechto kritérii je mozno rozdit burzy do
3 skupin.

» Verejnopravni typ burzy

* Soukromopravni typ burzy

» Burzy ovladané bankami

1.4 Historicky vyvoj burz cennych papiti

Za pe@atek burzovnich tin miZzeme peitat jiz 12. az 13. stoletive velkych
italskych nestech jakoz byly Lucce, Janov, Benatky nebo Mil&a.prvni gedchidce
burz jsou povazovany neformalni a nepravidelnéasgtitalskych obchodnik které
se uskut&iovaly v okoli faktorii, coz jsou historické osadgl@Zené za obchodnim
Ucelem, pobliz italskych konzularnich démtzv. logii. Obchody zde probihaly zvI&st
s cennymi papiry v podébsmenek, to znamena se zastupitelnym zbozim a s cennymi
papiry. Probihala zde i sma minci jedné gny za mince rény jiné. A praé existenci

zastupitelného iedmétu obchodovani se tyto obchodni &zky svym charakterem
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zataly odliSovat od klasického obchodu na trhu¢silym zbozim nabizenym jinym
obchodnikm nebo obyvatelstvu.

Je dlezité zminit, Ze na ga@tku burzovniho obchodovamhéla burza pouze
neformalni charakter, nebyla formala organizovana dastnit se obchodu mohl
prakticky kdokoliv. Postuperiasu si obchodnici 2ali zavadt urcita pravidla a zéaly
se vytvdet burzovni spolky. Po objeveni Ameriky a cest dehodni Indie se centrum
burzovniho obchodovanigsunulo do Brugg a poté do Antverp.

Provznik pojmu ,burza“ existuje gkolik vyswétleni. Nefastji je pavod pojmu
burza odvozovan od jména patricijské rodiny VanBleerse, ktera sidlila v Bruggach.
Jednalo se o rodinu zabyvajici se obchodem, \higjitonE se konaly saleky prvnich
burzovnich obchodnik[7]. Podle dalSiho z nazomuize pivod slova burza pochazet
z fectiny a to a slova bursa coz je vyraz pro kozenydsec a pra¥ ten neéla zmirgna
rodina Van der Boerse ve svém&tomu.

Za dalSi vyznamny meznik se d&Cifai postaveni reprezentativiurzovni
budovy v Antverpach roku 1531 ktera vSak neistala osamocena a dalSi burzovni
domy jsou stagny po Francii, Holandsku a Anglii. Burzovni obchodg v tomto
obdobi zainaji menit. Burzy dostavaji institucionalni podobu, vzrjikdizné burzovni
kluby, coZz znamena, Ze sdigtiup na burzu vyraznomezuje. Setkdvame se jiz
s poplatky z&lenstvi za poskytnuti kurzovych informaci i Z@spup na burzu. Samotni
obchodnici si vytvé presna pravidla obchodovani.

Redmétem obchodovani na prvnich burzach bylo zbozgngy a mince, poziji
je nasleduji cenné papiry ve farndluhopisi. Na p@atku 17. stoleti se preén
setkavames cennym papirem ve fornd akcie. V tomto ¢ase se na Uzemi Holandska
vytvaii prvni akciové spolaosti, zabyvajici se narfrim obchodem, u kterych byl
nutny velky kapital, ziskany pomoci vkiadJakozto potvrzenithto vkladi slouzily
stvrzenky, kterym s&ikalo akcie.

V roce 1608 zaloZzena Amsterdamska burzaskdervié obchoduje s akciemi, tato
burza ma ve vyvoji burzovnictvi obrovskou roli, fode prvni obchody s akciemi daly
moznost vzniknout nezbytnému prvku burzovnihoétav a to spekulaci
a spekulativnim obchodim. Zatina cleni burz dle jejich specializace, burzy zbozové,
plodinové, burzy, kde se obchoduje s cennymi papoydilené burzy a burzy, kde
se obchoduje jen sdmami.
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V16. az 17. stoleti vznikly prvni burzovni trhy hradre v Evrog na
zaklad zamdskych objew. V tomto obdobi se za centra burzovnictvicipaji:
Holandsko, Belgie, Francie a Anglie.

Vyvoj burzovnictviod 16. do 19.stoleti je typicky odé&leny vyvoj, z divodu
obtizné komunikace a mnohdy politickymi a mocenskymajmy. Spojeni mezi
jednotlivymi burzovnimi trhy a obchodniky v danérbdobi bylo minimalni, zcela
zavislé na zdlouhavém a problematicky diteiné korespondenci. Zasadni zlom
vV osamoceném vyvoji burz nastava v 19. stoleti uvstosti s objevem telegrafu.
SnadijSi a rychlejSi pesun informaci podnitil gatek formovani mezinarodniho
finanéniho trhu.[7].

Na uzemRakouska-Uherskabyla prvni burza zaloZzena patentem Marie Terezie
roku 1771, cilem bylo vytiit verejny trh pro obchodovani s cennymi papiry, zejména
statnimi dluhopisy. V roce 1792 byla zaloZena r@aijSi burza s¥ta a tou je burza na
Wall Streetu, kde se od pgtku obchodovalo s cennymi papiry, zejména seistatn
dluhopisy. V ptibéhu primyslové revoluce vznikaji v USA dalSi.

V pibéhu 19. stoleti dochazi postupnv jednotlivych zemich k vytieni
klasického burzovniho trhu. Trhy cennych papazivaji hem 19. stoleti masovy
rozmach. Roste zjem invesioo akcie, které zaznamenavajiag\nejdynamétejsi
rozvoj, stavaji se fepdnttem divoké burzovni spekulace, coz se odrazi iwjgeném
riziku.[8].

Negativd byl vyvoj burzovnich obchad pierusen 1. sw@tovou valkou,
obchodovani bylo &tSinou pozastaveno. Mezivalé |éta navazala na fungovani burz
pied valkou a zejména 20. léta jsou charakteristickgmachem klasického
bankovnictvi, ktery jerusil krach newyorské burzy fijnu 1929 a nasledna
hospodéska krize 1929-1932. Z krizového vyvojéefomu 20. a 30. let 20. stoleti
se burzy pilis nevzpamatovaly a koncem 30. le€bprisSlo opst uzaweni obchodovani
na burzach zsobené 2. stovou valkou. Po valce bylaiad zemi implementovana
centralé planovana ekonomika eskéa republika, M#arsko, Polsko) &innost burz jiz
nebyla obnovena, to seéni az pgéatkem 90. let 20. stoleti po zavedeni trni ekongmik

Zcelazasadni znény ve swtovém burzovnictvi odstartovaly 80. Iéta 20. stoleti.
Dochazi k renesanci, reorganizaci a k zasadnimmmgifim v oblasti burzovnictvi. Tento
zlom vyvolala celarada soutZr¢ vté dol pasobicich faktar jako nap. zmena
uplatiovanych hospodakych politik a systéfregulace a jejichifklon k liberalismu

a svobodné trzni konkurenci, masova vina privatig&tnich podnik, zanik centralé
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planovanych ekonomik v zemich ¥&ini a Vychodni Evropy a z#ray nanst
konkurence a finamich rizik.[7].

Swtoveé burzovnictvi 90. let 20. stoleti agatku 21. stoleti, které proSlo reformou
a zasadnimi zegmami, ziskalo zcela novou tv&ro tuto tvé je typicka mohutna vina
elektronizace, deregulace a internacionalizace dwiizh trhi. Obrovskym tempem
roste pget obchodovanych instrumént objem s nimi uzaviranych obchindNa trh
jsou uvadny stale nové druhy instruméntiejprve opce, financial futurespizné

inovované druhy dluhopis

1.5 Cinnost Burzy cennych papif Praha

Burza cennych pajgirPraha je negtSim organizatorem trhu s cennymi papiry
v Ceské republice. BCPP je pravnickou osobou orgaigiztth s investinimi nastroji
pro osoby s oprawmim uzavirat obchody na burze. Tato burza je zalmZeclenském
principu a pravo kobchodovani maji pouzélenové. Opravéni k nakupu
a prodeji cennych papiimé takéCeska narodni banka. O tom, kdo bude na butizat p
rozhoduje burzovni komora na zakiadoporweni burzovniho vyboru prdélenské
otazky. Na Burze cennych pajpise nyni uzaviraji pouze promptni obchody, které

se uskuténuji na trhu hlavnim, vedlejSim, volném a v neposi¢dd na trhu novém.

151 Historie ¢eského burzovnictvi

Paatek ceského burzovnictvi fiteme datovatlo poloviny 19. stoletj kdy byla
zaloZena prozatimni burza v Praze, ktera sidlilsShové Palaci na Narodniiitg.
Predmétem jejiho obchodu byly zejména &nky a valuty. P&atkem 80. let 19. stoleti
se setkavame s Prazskou burzou pro zboZi a cempié pez byla tizena na zaklad
povoleni od rakouského ministra obchodu, na tétrzébise obchodovaloigvazr
se statnimi dluhopisy a akcierdeskych podnilk. Dulezitym meznikem je rok 1892,
kdy se z prazské burzy &gnilo obchodovani se zeiélskymi plodinami a mlynskymi
vyrobky, protoZe byla v Praze vybudovana samostalimdinova burza. Velmi uggna
se stala prazska burza v obchodu s cukrem, prg keestala ktiovym trhem pro celé
Rakousko-Uhersko. Ale az docaku 1. s¥tové valky nebyla prazska burzajak
vyznamna, po skameni valky a otekeni dne 3.2. 1919 se obchodyalg velice slibr
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rozvijet. Je&t téhoZz roku byla burza zhruba n@ pku uzavena z dvodu ochrany nasi
meény pied inflaci, se kterou se potykalo sousedni RakauSkgozdjSich letech
se burzad&Sila pisunu zahraghich investoll az do osudoveého roku 1929, nejhor§im
rokem byl rok 1931, kdy byl zaznamenan r&v pokles za celou dobu Velké
hospodéské krize. Poté az do roku 1938 dochazi ke zvy$emdzstvi obchoi
od zmirgného roku dochazi k povoleni soukromého obchodliciemi, ktery byl
zprostedkovan piseznymi dozorci. Po skoéeni druhé sstové valky uZz nebylo
obnoveno obchodovani na prazské burze.

Povaleny model statniho hospodvi, ktery byl aplikovany na Gzemi dne&tgské
republiky, nedaval Zadny prostor pro fungovani seléunich tr@ cennych papir.
Definitivni likvidaci sekundéarnich tth znamenalo zavedeni modelu centaln
planované ekonomiky v 50. letech, ve kterém pnad&éhokoliv trhy byly nezadoucim
elementem. Model centrérplanované ekonomiky existoval na Gzemi dneSeské
republiky aZz do konce 80. let dvacatého stoleti.[3]

Teprve po padu komunismu v roce 1989 segiel® moznost k obn@vtrzniho
mechanismu a tth cennych papir. Dulezitou udalosti bylo zalozeni prozatimni
sekundarniho trhu v roce 1991, ktery byl organino8$atni bankod eskoslovenskou.
Prozatimni sekundarni trh fungoval az do zahajéwhodovani neBurze cennych
papira Praha a.s. (dadle BCPR)jez byla zapsana do obchodniho r#st dne
24. listopadu 1992. Zakladateli bylo ¥Bskych a slovenskych bank a 5 obchodnik
s cennymi papiry. Prvni obchody na BCPP se uskilye6. dubna 1993 v té délbylo
mozno na burze obchodovat jen s jednim statnimhoglisem, 3 obligacemi,
2 podilovymi listy a 1 akcii. Po skéeni prvni viny kuponové privatizace bylo uvedeno
v mgsicichéervnu acervenci roku 1993 celkem 955 novych emisi cenrpaii, coz
prispélo k vyraznému ndistu objemu obchad[3]. Béhem roku 1997 doSlo na
akciovém burzovnim trhu zisodu nizké likvidity kvyazeni vice nez
1300 nelikvidnich emisi, tento trend posmaal i v letech nasledujicich, ktikladu

v roce 2001 bylo peet akciovych emisi na hodroi02.
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1.5.2 Organizace BCPP

N 1

NejvySSim organem Burzy cennych papRraha je valnd hromada, kterd
rozhoduje o zvySenéi sniZzeni zékladniho kapitdlu, mimojité i o sloZzdmirzovni
komory a dozati rady.

Mezi dalSi ukoly pat:

. schvalovani réni (iCetni zarky,

. navrh rozdleni zisku,

. zpravy o podnikatelsk&nnosti burzy,

. hodnoceni stav majetku,

. zasady hospodeani burzy na dalSicétni jednotku,
. schvalovani stanov,

. upravujeRad Burzovniho rozhadho soudu.

Statutarnim organem, jeidi ¢innost burzy a jedna jejim jménem se nazyva
burzovni komoraClenové této komory jsou zvoleni na 5 let.
Ukoly burzovni komory:
» schvalovani Burzovnich pravidel,
» schvaluje poplatkovéhi@d a sazebnik poplatk

» jmenuje a odvolava generalnitexditele.

Dilezitou \&ci je, Ze si burza pro jednotlivé okruhy stignosti burzovni komora
vytvaii burzovni vybory. Podle zaffeni vyboruieSi otazky fijeti novych ¢lend,
pozastavendlenstvi, fijeti cennych papirk obchodovani na oficialnim trhu aj.

Na ¢innost burzovni komory a fungovani burzy dohlizizoli rada, ktera méa
6 ¢leni a tito ¢lenové jsou voleni na obdobi 5 let. Burza cennyepip Praha
je zalozena nalenském principu. To znamena, zidspup do burzovniho obchodniho
systému maji pouze licencovani obchodnici s cenrpapiry, kté jsou ¢leny burzy.
Cesk& narodni banka, Ministerstvo finar@éské republiky aCeska konsolidéni
agentura jsou ze zakona oprénwnuzavirat burzovni obchody.

Podminky¢lenstvi upravuje burzovnitedpis zvany Burzovni pravidla&lenem

burzy miZe byt osoba, kterd splie pedepsanou kapitalovoufiméienost, ma
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pohotové likvidni progedky ve vysi minimalé 5 mil. K¢ a ma splaceny zakladni
kapital ve vysi nejmé&n10 mil. Kg.

Clenstvi udluje burzovni komora, kterd rovh rozhoduje o moznostiigvedeni
¢lenstvi na jinou osobu. Za podani zadosti, z&lamd ¢lenstvi a za organizovani
promptnich obchadje ¢len povinen platit poplatky stanovené sazebnikemyhkteré
se pohybuji wadu statisit K& Clen burzy jedna vzdy vlastnim jménem
prostednictvim svého makié.[7].

1.5.3 Piredmét a zpasob obchodovani na BCPP

Burza cennych papir Praha, rozélila vSechny obchodovatelné emise do tvz.
obchodnich skupin, kriteriem bylo zvolenaispb obchodovani grmito emisemi.

Tabulka 1: Rozdleni emisi obchodovanych na BCPP do obchodnich sk.

Cislo obchodni Zpusob obchodovani Zazené emise
skupiny
Obchodni skupina 1| Automatické obchodwSechny cenné papiny
aukeni  kontinualni rezim| s vyjimkou emisi
blokové obchody obchod. ve SPADu a

emisi listinnych CP

Obchodni skupina 2 | Automatické obchody-stinné cenné papiry

aukéni  rezim, blokové

obchody

Obchodni skupina 3| SPAD, automatickéybrané cenné papiny
obchody-aukni i | zalazené
kontinualni rezim, blokove k obchodovéni ve
obchody SPADu

Zdroj:Byra burzovni obchody, Vesela Jitka

Burza cennych pagiPraha je elektronickou burzou, na niz se obchatyteEnuji
prostednictvim automatizovaného obchodniho systému (AD&)to obchodni systém

je zaloZzen na automatizovaném zpracovani objednavakstrukcicleni k nakupu
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prodeji cennych papir Jednotliviclenové jsou on-line ipojeni na centralni potac
burzy.[7].

V obchodnim systému BCPP jsou rozliSovany tytdny obchod:

a) obchody s dasti tvirca trhu ve SPADu,

b) automatické obchody,

c) blokové obchody,

d) derivatové obchody.

SPADje zkratka pro systém pro podporu trhu s akciluhapidi, ktery je zaloZzen
na vyuziti funkce tirca trhu (tzv. Market makers). V dnesni dake v systému SPAD
obchodovano 9 emisi, funkci tirci trhi pro jednu, viceéi vSechny emise pini
10 spoleénosti, které maji s burzou uzamou smlouvu o vykonavasinnosti tvarce
trhu.

V systém SPADU probihéd otema a uzaena faze. V pibéhu této faze maji
tvarci trhu povinnost zuv@jiovat své koétace nakupnich a prodejnich cen proesmis
u nichz plini roli tvirce trhu. V pibéhu uzavené faze nemaji dvci trhu povinnost
kotovat. Obchodnik s cennymi papiry si jako pratist obchodu iive zvolit bul’
tvarce trhu a to za standardnich podminek nebo jindtchodnikaslena burzy za
ostatnich podminek.

Blokovy obchod je obchod, jehoz ipdnttem je jedna emise cenného papiru
obchod je domluven na cgra jeden kus nebo na celkovém objemutypéusi a datu
vyparadani. Cena uz&ného obchodu neni nijak omezena ani vdzana nackareho
papiru. Jedna se obchod, ktery musi bat zaregéirewvobchodnim systému burzy ve
stanovené e, Blokovy obchod musi spbvat podminku minimalniho objemu, a to
1 K¢ pro akcie a podilové listy a 10 00@ i§ro dluhopisy.[7].

Na BCPP se také setkavanmbshodovanim s dluhopisy BCPP plni na zakla&d
dohody sileny Ceského klubu obchodniks dluhopisy funkci garanta trhu s dluhopisy.
Obchodovani na BCPP je jgb Garatnim fondem burzy (GFB), ktery slouzi
k zajiseni zavazk a k pokryti rizik vyplyvajicich z vypg@adani burzovnich obchad
Clen burzy je oprawn nakupovat a prodavat cenné papiry na BCPP popripadt,

Ze jec¢lenem Garatniho fondu burzy.

Financial futures jsou druhem standardizovanych terminovych obghdteré

se uzaviraji na specializovanych terminovych burz&€inancial futures davaji

kupujicimu pravo a zarosiepovinnost koupit za ditou piredem sjednanou cenu ke
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standardizovanému terminu (obvykle prosine@zén,cerven, z#&) standardizované
mnoZstvi ukitého finarkniho aktiva (dluhopis, akcie, akciovy index, ciziéma).
Obchodovani probiha na stejném principu, jako SPAEhody to znamena, Ze i tomto
piipad je likvidita zaji¥ovana tvrci trhu, jejichz ukolem
je udrzovat pro fidélené futures série nabidku a poptavku. Obchodgantial futures
nejsou zpravidla fyzicky plmy, nybrZz jsou vyrovnavany prdéstnictvim uzakeni
piesré opaného obchodu. Vygadani a kazdodenni &dvani se provani ips
clearingovy am.

Obchoduje se s financial futures na:

* index PX,

* na akcieCEZ,

* na akcie ERSTE BANK.

154 Burzovni informace na BCPP

Pokud chceme byt G&mymi investory musime mit kvalitnic¢asné, relevantni
a dostupné informace, které maji pro nas rozhodwjnam. \&tSina informaci vznika
piimo v EZném provozu burzy,&eka, ale steja dalezita cast burzovnich informaci
shromad’uje burza vijSich zdrofi, jako napiklad: regulatorni organy, emitenti, banky,
ratingové a informéni agentury. Tyto informace jsou pro burzu veliédedité, proto
je tidi a vyuZiva fi svéinnosti. Burzacasto tyto informace zvejiuje i pro poteby
nejen investorske.
Mezi informadeeré burza takto zvejiuje a jsou sledovany investafgdime: [8]
* informace o aktualnich kurzech obchodovanych imsémfi a o objemech
uzawenych obchotl uspdadané v kurzovnich listcich,
* informace o burzovnich indexech — jejich aktualeidmoty, jejich historicky
vyVvoj, zpasob kalkulace a slozZeni baze,
» informace o koétovanych instrumentech na jednotlivytZnich segmentech
a ipadné zmany,
* informace ctlenech burzy ¥etre ptipadnych znin,
e vyrocni zpravy burzy,

« statistiky burzovnich obchddhistorickérady kurz, vyvoje index.
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Kazdy investor ma moznost sledovaegevsim vyvoj aktualnich trznich kirz
v kurzovnich listcich a vyvoj burzovnich indeXazdy investor by tedy éhnepetrzite

sledovat a pracovat s kurzovnim listkem a burzoviridexy.
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2 Obchodovani s komoditami

2.1 Definice vyrazu komodita

| kdyz si to fili§ neuwdomuje, pfichazime s komoditami do styku prakticky
kazdy den. Dokonce kazdy derétSina z nas uitou komoditu koupi,¢i proda
v n¢jakém z obchoil Co je tedy ta komodita?

Komodita je jednoduSe surovinagt$8ina zakladnich surovin, se kterymi se
setkavame jako ndépoves, pSenice, vépvé maso, ale i ropa, zlato nebo bavina, ty
vSechny oznaujeme souhrnnym nazvem komodity. Komodity jsou pafym
zakladem Zzivota na naSi platet dokud na této plarebude existovat lidstvo, bez
pochyb zde budou i négneSi  komodity, které budou dnes
a deng nakupovat nebo prodavat miliony lidi. Komoditnih e tak mozna jednim
Z nejwtsSich trli swta — mnozstvim nakoupenych a prodanych komodit zdkge
bezesporu mnohemét&i nez denni mnozstvi nakoupenych a prodanychle&pasti*
ve forme akcii.

Jinou definici pro slovo komoditaiide byt tato: komodita je zboZi, které je na
trhu obchodovano bez rozdliv kvalité. Dodavky od iiznych dodavatéljsou vzajema
zastupitelné. Komoditou tak néie byt napiklad osobni auta, ktera se vyégb
v mnoha #znych zpracovani a zdéznou cenu. Naopak n#glad nméd’ je homogenni
produkt, ktery se fize obchodovat za jednotnou cenu na globalnichhtrzic

V pavodnim a zjednoduSeném smyslu jsou komodity prodigdnotné hodnoty

a kvality vyralgné ve velkém mnozstvi mnoh&nymi vyrobci.

2.2 Historie obchodovani s komoditami

Obchodovani s komoditami neni novinka. Stogde stovky let z#i jako jeCina,
Egypt, Arabie Recko,Rimskaiise. Nyni blize ke dnedni dollednim z hlavnich kradk
v ekonomickém vyvoji naSi spdleosti byl gechod od obsejné vyneny zbozi

k peréZnimu hospodédtvi, protoZe se jiz neztrac&hs ani energie hledanim pehné
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smeény vedouci k uspokojeni konkrétni paty. Vytvdeni divéryhodné nény vedlo
k usnadgini vymeény zboZi.

Jedt nez se dostaneme k samotné historické souvislastiku komoditnich
a op¢ni terminovych burz, je nutno &co zminit o burzovnich obchodech zaloZenych
na koupi a prodeji fyzického zbozi. Standardse stetavali obchodnici, kié
domlouvali prosty nadkup a prodej zboZi k okamzitédadani a zaplaceni, coz se
nazyvé - spot trading-asem na burze byldifata jednani o dodavkach za pevnou cenu,
ale k pozdjSimu datu dodani — tzv. forward trading. O kupréafouvach tohoto typu
se z&iname setkavait obili na antverpské burzy v 16. stoleti.Napodobg tomu bylo
pocatkem 18. stoleti ndfklad v Londyr, kde se setkdvame s obchodytna plovouci
zboZize zamdi, coz byla kava, kakaoveé boby a surovy cukr.

S nastupem fmyslové revoluce v 19. stoleti secah dale vyraza rozvijet
mezinarodni obchod a zmil se cely jeho styl. S vyvojem lepSi techniky ywejem
novych strofi mohli britsti tovarnici daleko rychleji zpracovawsurovou bavinu, to
tedy zvySilo poptavku po bawnez byla dovazena ze Spojenych &tatle dikycéasto
nevyzpytatelném p@si jez ve Spojenych statech panuje a diky pomaldowozu
zpasobenému pomalymi dmi dochazelo k fluktuaci cen baviny. To #&milo navrh
od britskych importér — ,on — arrival contracts” (kontraktyfipptijezdu). BritSti
dovozci utili cenu surové baviny podle datareppokladaného ifjezdu a prodali
naklady baviny tovarnam v ddp kdy byl naklad jest na cest. Tento zpisob
obchodovani se poté dostal i do dalSich zemimaérprodukty.

DalSim meznikem ve vyvoji bylo zavedeni geddni si¢ mezi Anglii Amerikou.

V té dol& se Spojené staty staly vyznamnym exportérem sur@yiotravin, pedevsim
obilnin. V té dok se také vyvinul z obchodu na budouci fyzické déamvy burzovni
terminovy obchod, a to v népgim obilnim centru sta — v Chicagu ( burza Chicago
Board of Trade — zaloZena v r. 1848jvModem zavedenmioveho typu kupni smlouvy-
futures contract, byla snaha zabranit vlivu spekulantkteti v Chicagu kupovali
a prodavali kontrakty na obili bez zajmu na jehatalném dodani. V roce 1865 byl

proto @ijat soubor pravidel pro obchodovani burzovnimitkakty, ktery zahrnoval
» standardizaci dodacich podminek,

e podminky zakladnich fingnich vkladi,

» podminky koneného finakniho vyrovnani vzdjemnych zavaz& pohledavek,
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* postup v pipact nesplrni dodavky.

Zavedeniéchto pravidel a podminek do obchodni praxé&Zeme povazovat za
pocatek rozvoje burzovnich terminovych obchodento zisob obchodu se postupn
zatala uplatovat i v dalSich vyznamnych obchodnich centreclew Nork a Londyn.

Od 70. let 20. stoleti je zmey nafist objemu obchadna komoditnich a amich
burzach diky legislativnimu ogeni, které ufuje rezim burzovniho obchodovani, se
stale se zvysSujicim zdjmem a faiu jeho Gastniki vyuzivat tento systém jak s cilem

kryti cenova rizika ve vztahu k fyzickému zbozk movadt spekulativni operace.

2.3 S¥tové burzy a hlavni obchodovatelné komodity

Historie obchodovéani s komoditami na burzaghdlouhou historii, hlawhtomu
je tak v Evrog a v USA. Neni protoigkvapenim, Ze préw téchto regionech rizeme
nalézt nejrozvin§Si burzy s¥ta. AvSak komoditni burzy se nachéazeji ve vSech
koutech s¥ta a diky rozvinuté komunikai siti miZzeme obchodovat nggirzite

a sledovat vyvoj na burze v jakémkoliv ndisteta.

2.3.1 Chicago Board of Trade-CBOT

Tato burza je povaZzovana za nejwisjsi komoditni burzu sta a za centrum
veSkerého obchodovani s komoditami. Je to burzg\&tsi tradici a historii. Chicago
Board of Trade (CBOT) byla zaloZzena 82 obchodnikgiubna 1848. Na této burze se
nejdiive obchodovalo pouze s tradimi zengdélskymi plodinami, jako je ovesi
kukufice. Pozdji se zde setkavame i s jinymi plodinami a vyskiyts¢ i obchody
s nezemdélskymi komoditami. V roce 1865 byly zavedeny prviurmalizované
obchody s obilim, které dostaly nazev ,future cacis“. Od poloviny minulého stoleti
prodlava burza v Chicagu velmi rychly rozvoj. V Sedgsht letech se zde poprvé
zatalo obchodovat s jinymi komoditami, nez obilninamgz byla mrazena kata
v roce 1968. O rok poz{ se jako prvni z drahych kéwbchoduji kontrakty naigbro.

V dalSim desetileti se &ma obchodovat se zlatem, zajimavym typem komodkto
doke byla americka statni pokladni poukazka, kterd se stala dokonce nejvice

obchodovanym sstovym kontraktem coz vedlo k obrovskémuisiu celkového ptiu
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obchodi na burze CBOT. V dnesni dob

se obchodované komodity ra#dji do -

4 skupin podle své ifbuznosti. Prvni
skupinou jsou zewuelské vyrobky poté
arokové sazby nebo také finam
produkty, indexy a neposlediad drahé
kovy. Nejvice zastoupeny  jso

zentdélské vyrobky.

Obrazek 1Chicago Board of Trade

Zdroj: www.cbot.com

2.3.2 New York Mercantile Exchange-NYMEX

New York obchodni burza, je n&§i swtova komoditni burza aredni obchodni
fébrum pro energie a vzacné kovy. Burza je zaloZematrzni jednat a cenové
transparenci po vice nez 130 let. Obchodovani péolprostednictvim dvoucasti,
kterymi jSOuNYMEX , misto pro obchodovani energii, platiny a palai@OMEX
divize, kde jsou obchodovany vSechny ostatni kovgto burza je pikopnikem v
oblasti vyvoje futures a @pich kontrakii energii.

Obchoduje se Sirok@da futures a @mich kontraki jako ropa, plyn, benzin,
topny olej, elekina, zlato, gibro, meéd’, hlinik, platina a futures kontrakty pro uhli,

propan, paladium.
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2.3.3 London International Financial Futures Exchage-Liffe

Nazev Liffe byl pouzivan pro Londynskou meaivdni finagni futures burzu do
doby, nez byla fevzata firmou Euronext v Lednu 2002. V &asné dob je tato burza
znama pod ozranim Euronext.liffe. Euronext se také nastedtowil s New York
Stock Exchange v dubnu 2007. Londynska burza bglazena v roce 1982, aby
vyuzila presunu kontroly rény ve Velké Britanii v roce 1979. Burza byla vyteoa dle
modelu CBOT (Chicago Board of Trade) a CME (Chicadrcantile Exchange). Od
pocatku nabizi futures a opi kontrakty. V roce 1992 se LIFFE stola s LTOM
London Traded Option Market — tedy londynskymtmim trhem,¢imz byly gidany
akciové opce kadt produkfi. Na burze se obchoduje s rafinovanym a surovymernk
s kdvovymi boby, pSenici,jmenem, brambory a indexem némich dopravnich sazeb
— BIFFEX.

2.3.4 Euronext

V lednu 2002, kdy byla LIFFEfgvzata Euronext, doslo ke spojeni burz
v Amsterdamu, Bruselu, Hai a Lisabonu. Spolu s derivaty kontinentalnichopgkych
burz vznikla Euronext.liffe. Bkteri analytici fikaji, Zze LIFFE se musela vzdéat své

nezavislosti, protoZe nebyla schopna pojmout telghinologickych zrimn v nutné mnie.

2.3.5 Tokyo Stock Exchange- TSE

V roce 1878 vznikly Stock Exchangéegpisy, na jejichz zakladvznikla
v kvétnu 1878 samotna burza. Bur#idi Spravni rada, ktera je ttema 16¢leny a dale
je zde 8 vykonnychi@dniki, celkem je zde za¥stnano 775 osob. Kapital burzy je ve
vySi 11.5 miliard jefh a zapsanych akcii je 2.300.000. DalSimi organy jsomin&ni
komise, komise pro audit, kompekina komise. TSE je akciova spotest, ktera
provozuje akciovou burzu pod kontrolou premiéra emSE byla fivodné ¢lenskou
organizaci, ale v Listopadu 2001 vznikla akciovdlemost. TSE ma své potky

v New Yorku, Londyg a Singapuru.
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2.4 Terminové a opni obchody

2.4.1 HedZovaci operace

Oilezitou ekonomickou funkci a vyhodou komoditnichntaovych a opnich
burz je to, Ze umaillje hedZzelm pirenést cenova rizika, spojena s fyzickym zbozim, na
subjekty ochotnd tato rizika igvzit. Pra¢ zminované hedZzovani  umidje
producenim a zpracovatém vénovat se jen na vyrobdi zpracovani skutsmého zbozi
a to bez strachu ze zZimych cenovych ztrat, které by mohly mit Zné& nasledky pro
podnikani. Hedzovani tedy povazujeme za trzni apdttery vyuziva jak prodavajici
tak i kupujici komodity.

HedZovani i obchodovani burzovnimi komoditami znamena teaV pozice na
komoditni terminové burze (futures) @épa \ac¢i pozici drzené na trhu fyzického zbozi
(cash). Cilem hedZovaci operace je ochrana cerckBzo zbozi proti moznému
negiznivému cenovému vyvoji na trhu zboZzi v dallastniho smluvniho pémi.[2]

Smysleméthto operaci je moznost nahrazeniiimpvého cenového pohybu na
jednom z tri vhodnym cenovym pohybem na druhém trhu, wddtly prolghne
samotna realizace obchodu s fyzickym zbozim a =érdvlikvidaci, tj. zpgtnému

odkupu @ivodre prodané burzovni pozice.

2.4.2 OgEni obchody

Na komoditni terminové a @y burze se iiveme setkat s pojmem opce, cozZ je
smlouva na dodavku zbozi, ktera dava kupujicimueop@vo, ale nutno dodat ne
povinnost bd’ zakoupit nebo prodat na dané burzétyrburzovni kontrakt za iive
pevre stanovenou cenu, kdykoliv vigehu stanovené a@pi lhaty. MiZzeme to tedy
chapat jako kupni smlouvu uzawnou odkladaci podminkou. Pokud kupujici opce opci
vyhlasi, prodavajici na stramruhé ma povinnost plnit podle podminek tohoténdipo
kontraktu. Setkavame se i s prémiemi, které obpi@davajici od kupujiciho. Opce se
obchoduji jednak s kontrakty na fyzické @i, jednak s terminovymi pozicemi anebo

jinymi opcemi.
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Obdoba# jako hedzovaci operace také nakupyrowanych opci na @mim trhu

davaji cenovou ochranu, ale oproti hedZovani neenajhcenovy zavazek.

2.5 Technick& analyza burzovniho trhu a cenoveé graf

2.5.1 Rozdil mezi fundamentalni a technickou analym

Dilezitym vyrazem jefundamentalni analyza burzovniho trhu, tato analyza
pati nabidka a poptavka. Studuje rfiejjSi pontrné znamé i nahodilé faktory trhu
a ma za ukol sledovat a odhadovat, zda bude jejrebjovy trend pokr&ovat nebo se
dostavi gjaka znéna. Zkoumané faktory jsou v mnoh&igadech zaloZzeny na pouhém
odhadu, které jsou veligasto gehodnocovany.

Fundamentalisté se dle vztalileditych veltin — aiekdvané poptavky a nabidky
snazi vyvozovat skuteou hodnotu komodity. Poté na komoditni burze rokzijio
a ctlaji dulezité akce podle ceny, ktera je podle jejich pdhlgpod nebo nad jejich
ocerenim komodity. Ony dlezité fundamentalni faktory maji vectginé pripadi
pomaly a postupny vliv na znénu trhu, proto obchodnici vyznavajici fundamentalni
analyzy obchoduji spiSe pomalym tempem, ale &8im objemu. Jejich pozornost se
smetuje hlavre k otazce, projde trh nahoru respektive dolFundamentalni analyza je
tedy uziténéjSi pi vytvareni dlouhodobého pohledu na cenové pohyby
a trendy, nelze z ni odvozovat kratkodobé sigrndly.t

Naproti tomu seechnicka analyza vénuje a zabyva zkoumanim vlastniho
terminového trhu. CoZ jsou wéhy jako napiklad: cenova Urove obchodovany
objem a otekené burzovni pozice. Technickda analyza je zaloZzemarozboru
statistickych uddj z komoditni burzy a domniva se, Ze tak se da @ospoznani
0 budoucich cenéch to znamena chovani trhu v métildg melo byt signalem pro jeho
VvyVvoj v budoucnosti.

Obchodnici, kté preferuji technickou analyzu, obchoduji neust&leo malém
rozsahu. Technicka analyza poméhé signalizovatVitlyupit na trh vstoupit nebo trh

viv s

obchodnici v zasa&doii svém rozhodovani upkatji oba gistupy trhu.
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2.5.2 Cenové grafy

Pod slovem cenovy graf sibeme pedstavit graficky zaznam cenovych pohiyb
dané komodity na trhu. Systematické grafické zazna®nnich cen na komoditni
burze, coZ jsou nejvysSi obchodované ceny, nejoitiéhodované ceny a uzdkové
ceny pomahaji ip urceni pravdpodobného cenového trendu. Podle znalosti tvorby
grafu a jejich hodnot |ze gasovat si hedZovaci program. Cenové grafy nam mohou
pomahat fi tvorbé obchodovaci taktiky a strategie.

Prvnim dlezitym krokem pi konstrukci grafi je rozhodnuti o rekvenci
cenovych zaznani, tj. denni ceny, pdp cenovy paméry nékolikadenni, tydenni,
meésicni apod. VSeobeen vzato, grafy na bazi dennich cen jsou vhodné pro
obchodovani z kratkodobého pohledu. Jestlize jefepot stdredoba nebo
dlouhodolsjSi analyza, pak jsou uzieé grafy tvédené nap z tydennich
a podobny pimeru, eventuala jejich kombinace.[2]

V praxi se setkavame se 4 typy graf

1) linkovy graf
Je spojnici boidl predstavujici cenové Udaje, tj. obvyklé uakeové ceny za
sledované obdobi, naplen, tyden apod.

2) ¢arovy graf
Poskytuje hlavni cenové Udaje, tj. zahajovaci cemra¥rkovou

3) svicovy graf
Je poskytovany cenovymi Udaji analogick§asovym grafem, avSak s velkou
Skalou interpretace cenového vyvoje, prazdro’,tznamena vzestup ceny,
plné ,tlo“ znamena pokles ceny — tj. ra#Zp mezi zahajovaci cenou
a uzavrkovou cenou za sledované obdobi,inaen, tyden.

4) obrazovy graf
Dava signaly o z#né predchoziho cenového trendu, x -znamena vzestup ceny,
o-pokles ceny a vychazi obvykle z lGida) uza¥rkové ce® za sledované
obdobi, nap den apod.
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Cenové grafy se vyuZzivaji kéeni pravdpodobného trendu vyvoje. V grafech se
odrazi schopnost lidi rozpoznat psychologii trhdytgredstava o vyvoji ceny na
zaklad znalosti o nabidce a poptavce.

2.6 Legislativa pro obchodovani s komoditami €eské republice

Zéakladnim kamenem legislativy pro obchoddéwsakomoditami \Ceské republice
je zékon¢. 229/1992 Sh., o komoditnich burzach. Upravujenégja zaloZzeni a vznik
burzy jako zvlastni formy pravnické osoby, defingeyany burzy a vnibhi pontry
v komoditni burze, stanovi osoby oprémé obchodovat na burze na zakia&tkenstvi
nebo vstupenky, upravuje nalezitosti burzovnichholi& a stanovi prava a povinnosti
burzovnich dohodt V neposlednfadt upravuje nalezitosti statniho dozoruigppdné
sankce jakoz i nalezitosti zruSeni a zaniku burzy.

DalSim dlezitym legislativnim krokem bylo vytweni burzovnich pravidel.
Burzovni pravidla jsou z&kladnim piedpisem Energetické burzya jsou schvalovany
valnou hromadou. Upravuji zejména vznik oprninicastnit se obchodovani, pojem
burzovni shromazehi a subjekty oprawimé se ho &amstnit. Zvlastni¢ast detail
upravuje zpsoby a nalezitosti obchodovani a registrovani teraich obchoil
u operatora trhu s energii.

Mimo bylo teba upravit statut prazské Energetické burzy (BXE). Statut PXE
byl vypracovan formou notského zapisu a byl schvalen ministerstveninpsiu
a obchodu dne 1. 2. 2007. Statut rozvadi obecr@ogtni zakona a konkrétdefinuje
prava jednotlivych burzovnich orgama (tastniki obchodovani. Zakladateli burzy jsou
spolg&nosti Burza cennych pagira. s., UNIVYC, a. s. a spaleost CENTRAL
COUNTERPARTY, a.s., ktera v délzaloZzeni PXE vystupovala pod firmou Centralni

depozit#, a.s..

31



3 Zphasob obchodovani s elektnou na BCPP

3.1 Charakteristika PXE

Zakladajicim subjektem PXE je Burza cennyepifi Praha. Energeticka burza
Praha tak mize vyuzit bohaté zkuSenosti organizatora trhu sstinimi instrumenty
v Ceské republice. V specidrupraveném obchodnim systému propojuje jetfinst
kapitdlovych a komoditnich téha vytva&i unikum, které zatim veistdni a vychodni
Evrope nema obdoby. NejvysSim organem Energetické buraiiaPje valna hromada.
Valné hromady sedastni zakladatelé speélgosti, kterymi jsou pogrné Burza cennych

Mriviw s

organem burzy je burzovni komora.

Energeticka burza Praha (PXE) byla zaloZzena jalahadni platforma wena pro
obchodovéni s elektrickou energiCeské republice. V dabpred zalozenim PXE byla
cena elektrické energie do zng miry gedukena vysledkem aukce, kterou kazdwko
poradala spoknostCEZ. Koncovi zakaznici tak nefin Zzadné informace z nezavislych
zdroji o vyvoji cen elektrické energie. PXE si stanowia vytvorit transparentni trh
s elektrickou energii a nastavit vhodné struktuigvlel a podminek obchodovani pro
jeho astniky. O ced tak nyni rozhoduje vztah aktualniiege znamé nabidky
a poptavkyimz je zajis¢no dlouhodobé dosahovani férovych cen elektriclerge.
PXE v jejim Gsili pomahaji odbornicifady spolénosti a vliadnich instituci, kiese na

¢innosti podileji progednictvim vybod.

Inspiraci pro vznik PXE a systém cenotvorbilylwEvrop: ji fungujici energeticky
burzy. Diky komplexni nabidce prodikta sluzeb se stala PXE praadtniky
obchodovani standardizovanym trhem jak z pohledikosti, tak i likvidity. Pro
Sirokou véejnost @inasi PXE moznost sledovani cenovych pdhglkektrické energie

na denni bazi.

3.1.1 Ohlédnuti za prvnim kem existence PXE

Energeticka burza Praha ma za sebou prknéxstence a podle slov generalniho

sekretéde Ing. Davida Kdery to byl rok nad ¢&ekavani usgsny. Podélo se ve
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spolupraci s kolegy z Burzy cennych papRraha a spodaosti UNIVYC v piibéhu
prvnich Sesti msialr roku plrg pripravit provoz PXE, vetre vyporadani
prostednictvim clearingovych bank, aby poté bylo navazdesti nisicni aktivni
obchodovani na PXE.

V budoucnu ¢ekad burzu spoustu prace, hldavise chce zasfit na zvySeni
transparentnosti trhu a na rozvoj spotového tr&ikn nezbytné podminky pro zavedeni
financnich derivat, které povaZzuji za nejtsi tkol pro blizké obdobi.

Tyto aktivity nechce PXE sotistlit pouze na eskou republiku, ale radi by s timto
konceptem obchodovani pronikli i do dalSich zengiaeu a napomohli tak vzniku

organizovaného sdoevropského trhu s elektrickou energii.

3.1.2 Produkty na PXE v roce 2007

Zahajenim obchodovani na PXEervenci roku 2007 byly postupma trh uvedeny
produkty s fyzickou dodavkou elektrické energie farmé komoditnich futures
kontakti (tzv. power futures), a to &sicni, étvrtletni a r@ni kontrakty. Produkty se dale
delily do dvou zakladnich skupin s ohledem na dod&ekabdobi:

* ve vSech hodinach vSechiddistribwtniho obdobi -tzv.base load,

* pouze od pondi do patku wase od 8 do 20.00 -tzv.peak load.

Seznam zékladnich produkbbchodovanych na PXE podle délky dodavkoveho obdob
» Czech Base/Peak Load Year Futures- dodavkovym obdjgbokalend#ni rok
* Czech Base/Peak Load Quarter Futures — dodavkouyeobdm je kalendai
ctvrtleti
* Czech Base/Peak Load Month Futures- dodavkovym libuge kalend#ni

meésic.

Elektricka energie je standaédiodavana v konstantni hodadtodinového vykonu
1MW ve vSech hodinach vSechidsjednaného obdobi podle typu dodavky. Mistem
dodani je elektrizani soustavaCeské republiky. Velikost kontraktu (P&t MWh) se

rovna celkovému pitu hodin dodavky.
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3.1.3 Noveé produkty na PXE v roce 2008

Energeticka burza od 31.1.2008 zahdjila obokéni na spotovem trhu, prvni
dodavka se tedy obchodovala 1. inora. Obchod®téjm jako u stavajicich produkt
probiha v eurech. Na tomto druhu trhu je moZzno obtokiat hodinové produkt. Stejn
tak od 31.1. doslo kroz&ni produktovérady i na trhu derivait Now je mozno
obchodovat futures s dodavkou nasledujici dva &igjre jako je tomu u ostatnich
derivatovych produkt, jsou i tyto futuresigdmétem fyzického vyptadani.

Burza spushim spotového trhu a roz8him derivatovych produkt poskytuje
obchodnikim kompletni nabidku produkis fyzickym vypdadanim, pomoci kterého je
mozno efektivll uspokojit poteby koncovych odiyateli. Spustni spotového trhu je
nezbytnA podminka pro moznost budouciho zavedermdupgfi s finartnim
vyporadanim, které PXE planuje na blizkou budoucnost.

Odfijna 2008 z&ala PXE obchodovat se slovenskou eiekiu, do obchodovani se
budou moci zapojit vSichni stavajicéastnici obchodovani na PXE. Slovenské futures
budou obchodovany ve stejné fmijako sodasnéceské produkty-tedy den, asic,

Ctvrtleti a rok, a to v zakladnim (base) ackpvém (peak) zatizeni.

3.2 Systém obchodovani na PXE

Regulovany trh Energetické burzy Praha ganizovan a dozorovan podle zakona
¢ 229/1992 Sb., o komoditnich burzachéastniky obchodovani na tomto trhu se
mohou stat spoteosti, které ziskaly licenci na obchodovani s elekbu energii podle
zakonac. 458/2000 Sb.,energeticky zakon, a jsou subjekityorani v OTE, cozZ je
operator trhu s elektrickou energii. Mozno&asti na obchodovani pak vznika nabytim
a¢innosti smlouvy uzasené mezi dastnikem obchodovani a PXE.

Uzavirat obchody na PXE je mozné pouze elektkom formou. Wastnici
obchodovani maji k dispozici softwarovou aplikagiEPMonitor, vyvinutou a pibézné
upravovanou PXE na zaklagozadavie Gcastnili, pripadré jsou gimo napojeni na
automaticky obchodni systém PXE. Burzovni obchodbpéobiha kazdy pracovni den
a obchody jsou uzavirany v eurech.

Provoz systému i fipéh obchodovani monitoruji burzovni dohodci, coz jstastré

zprostedkovatelé burzovnich obchind Obchodovani je anonymni, tzn. nakupujici

34



nezna identitu prodavajiciho a naopak. Po konzustagastniky trhu PXE zvolila tzv.
order driven systém objednédvek. Tento transparesysiem PXE doplnila éinnost
tvarca trha (market maket), ktefi jsou sami Gastniky obchodovani, ale navic na
zaklad smlouvy s PXE zu@jiuji v systému burzy své kotace, tj. cenu za nakup
a prodej stanovenych produkta to prostednictvim zadani platnych objednavek do
systému. Kterykoliv z &astniki trhu ma moZznost reagovat na kotaci market makera,
coz zajifuje dostatenou likviditu trhu. V roce 2007 vykonavalinnost tvirce trhu dva
Gcastnici obchodovani, a to na tyto produkty: futurasdva nejblizSi celé &nice, d¥¢
nejblizsi celactvrtleti a nejblizSi cely rok-vSe base load i pdaid produkty, tedy
celkem 10 produkt na reZ byla timto udrZzovana nggirzita nabidka a poptavka.

VSechnyfutures kontrakty jsou na PXE obchodovany v ramci automatickych
obchodi, které probihaji ve dvou fazich-aukci a kontinilnrezimu. Hlavnim
segmentem je kontinualni rezim, ve kterém vSichiaistnici maji k dispozici aktualni
stav trhu (ceny, p@t MW nabizenych k prodegi nakupu) a informace o vSech
uzawenych obchodech. V kontinualnim rezimu je moznémaai jednoho obchodniho
dne uzavirat obchody z@zné ceny. Cena posledniho obchodu se stavé&retaym
kurzem pro dany produkt. VeSkeré informace méewest, a to na webu burzy
sc¢asovym zpozéhim 15 minut.

PXE zvéejiuje kazdy misic na svych webovych strankach www.pxe.cz kompletn
statistické udaje tykajici se uzamych obchodl Partnerem vSentastnikim v pribéhu
obchodovani, ztiovani i samotné registrace realizace dodavky acradle tzv.
centrélni protistrana — spdleost Central Counterparty, a.s. Tato spotst, jedna ze
zakladatel a c¢lend Energetické burzy Praha, je drzitelem licence getictkého
regul&niho Gadu a jejim hlavnim poslanim je garantovattawani vSech transakci,
které se na PXE realizuji. Tento standardizovaimamsparentni evropsky model mimo
jiné zaji¥uje anonymitu obchodovani a&avani, umo#uje piimou kontrolu piibéhu

celého procesu ze strany PXE a tim eliminuje rigkastniki obchodovani.

3.2.1 Z(G&tovani obchodi a realizace fyzické dodavky

Z&tovani obchotl uzawenych na PXE je zafidvano spolénosti UNIVYC, a.s.

Samotny koncept je zaloZzen na funkciogatientralni protistrany aifmé &asti pouze
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clearingovych Gastniki (bank). Kazdy tastnik obchodovani tedy musi mit smluvni
vztah s clearingovym dastnikem, ktery zagho garantuje a uskutguje z(Etovani.
Ucastniky zétovani jsou tyto subjekty:

» clearingové banky zastupujiatastniky obchodovani v systémuivani,

« UNIVYC, a.s. jako subjekt, ktery vedetastnikKim obchodovani &ty s jejich
oteenymi pozicemi, spravuje marzové vklady a zajé z(Etovani uzavenych
obchod,

» Central Counterparty, a.s., ktera vstupuje do systéltovani jako protistrana

kazdého tastnika obchodovani v jim uzawnych obchodech.

Jelikoz obchodovani se uskiitegje v nEné euro byla vytvéena instituce EUR
Zuctovaci banky, u které musi mit kazdy clearingovgsinik (clearingova banka)gv
Ucet. Res tyto @ty clearingovych Gastniki, technicky det UNIVYC, marzovy det
a et clearingového fondu probiha kazdodenrt@éani mezi Gastniky obchodovani.
Funkci EUR Z@tovaci banky provadi Komé&mi banka, a.s..

Kazdy @astnik obchodovani je povinen poskytovat zarukyza&ovani svych
obchodi uzavenych na PXE ve forintzv. marzi. MarzZe jsou v &n¢ euro a jejich vyse

na jednotlivé série futures stanovi PXE na zaklaafadavi clearingovych bank.

3.2.2 Legislativa pro energetickou burzu

Mezi hlavni pedpisy a pravidla Energetické burzy Prahdime zakort. 229/1992
Shb., o komoditnich burzéach, ktery upravuje zalozeminik burzy jako zvlastni formy
pravnické osoby mimo jiné definuje organy burzyrdtini pongry v komoditni burze
,Stanovi osoby, které maji opré&wi obchodovat na burze na zakatlenstvi nebo
vstupenky, upravuje také nalezitosti burzovnichhaolgs a stanovi prava a povinnosti
burzovnich dohodc Zawrem bych uvedl, Ze upravuje nalezitosti statnihaodo
a setkavame se i s Upravou sankci jakoz i naléZinsSeni a zaniku burzy.

DalSim dlezitym dokumentem jeStatut PXE, ktery musi byt schvaleny
Ministerstvem pimyslu a obchodu. Statut Energetické burzy Prahaviggtacovan
formou notdéského zapisu a byl poté schvalen ministerstveiimpgslu a obchodune
1.2.2007 Statut rozvadi obecna ustanoveni zakona a kowkrdefinuje prava

jednotlivych burzovnich orgdina astniki obchodovani. Zakladateli burzy jsou
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spole&nosti Burza cennych pafir a.s., UNIVYC, a.s., a spaleost CENTRAL
COUNTERPARTY, a.s., ktera v détxaloZzeni PXE vystupoval pod firmou Centralni
depozitd, a.s.

Mezi dalSi dokumentyadime Burzovni pravidla schvalenad valnou hromadou.
Burzovni pravidla obchodovani jsou zakladniredpisem Energetické burzy a jsou
schvalovany valnou hromadou. Upravuji zejména vzojraveni &astnit se
obchodovani, pojem burzovni shromé&id a subjekty oprawmé se ho &mstnit.
Zvlastni ¢ast detailsd upravuje zfisoby a nalezitosti obchodovani a registrovani
uzawenych obchotl u operatora trhu s energii.

Jako posledni kategorii bych uvélirzovni rady, které se schvaluji burzovni
komorou. Do burzovnicradi spadaji:

* burzovni iad
standardizace komoditnich kontré&itento gedpis upravuje it zakladni typy
produkti obchodované na PXE a to base-load futures, peakfldures a spotové
produkty,
* poplatkovy rad
tentofad specifikuje konkrétni druhy poplatkzakladni dleni je na poplatky za
obchodovani,za vygédani a poplatky za komunik# napojeni,
» sazebnik poplatki
stanovuje konkrétni vySi burzovnich poplatk jednotlivym drulim poplatki

uvedenych v Poplatkovérad

3.3 Instituce na PXE a jejich role

Energeticka burza Praha umoje svym wastnikim obchodovat s elektrickou
energii v podob terminovych komoditnich futures kontraks dodanim (tzv. power
futures). Redpokladem je spémi vSech poZadawk na &astnika obchodovani.
Regulovany trh Energetické burzy Praha je orgardimoa dozorovan podle zékona
229/1992 Sb., o komoditnich burzachigsluSnych burzovnich pravidel. #ithme asi
s 5 klcovymi institucemi, které {sobi i obchodovani s elekhou na ¢eském

burzovnim trhu:

37



Energeticka burza Praha (PXE)

zaji¥uje cely proces obchodovani a registruje obous&ansmlouvy
u Operatora trhu s elgitou (OTE) v obdobi fyzické dodavky,

UNIVYC

zaji¥uje vedeni evidenceistych pozic, z&tovani uzavenych obchod, V¢.
Plateb za odly dodavku elekiny a také spravuje marzové vklady
a clearingovy fond,

Central Counterparty, a.s (CCP)

protistrana vSechdastnilki obchodovani v gibéhu zEtovani a fyzické dodavky,

EUR Zu¢tovaci banka
vede @ty V EUR Univycu a clearingovym dastnikim za @&elem zd@tovani

z&vazki a pohledavek plynoucich z burzovnich obdhod

Operétor trhu s elektfinou (OTE)
od roku 2202 pini Operéator trhu s el@kbu nezastupitelnou funkci v rdmci
energetiky  Ceské republiky, a to zejména fip zuctovani
a finartnim vypdadani odchylek, tj. rozdil mezi sjednanym a skui®
odebranym nebo vyrobenym mnozstvim dfekt Ucastniki trhu s elekinou.
Soutasre je také organizatorem kratkodobého trhu s élebti a ve spolupréaci

S provozovatelemipnosové soustavy také vyrovnavaciho trhu s réguknergii.
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Smlouva o zabszpedani Sinnosti souvisejicich se
FUEtovanim abchodd uzavianych na PXE
Energetickd Burza UNIVYC
Praha - PXE e P
Smlauva Smiouva

PXE a CCP LIMVYC a CCP Smlouva o poskytovni
‘\"‘-\ pfimého bankovnicty +
Srmilouva o pedévani Srmlawy o bEEném Ottty
informaci \. Smlauva o ztovani odchylek
Smiouva o Uéast v
systemu Zottovani
OTE obchodl uzavienych
Smlouva o vzniky na Energetické Burze
aprévnéni k uzavirani Fraha
obchodl na Enargeticks
burze Praha Smiouva o ZEtovani odchylek Smiouva o

poskytovani
plimeho

bankonnichyi
+ Smiouvy o
béEnem Uty

Smiouva o zapséni zUuEtovani

Obrazek 2 Smluvni vztahy mezi subjekty obchodovani &tauani
Zdroj: PXE.cz
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4 Zhodnoceni obchodu s elekinou v tuzemsku a zahranéi

4.1 Vysledky obchod s elekf¥inou na PXE

Za paéatek obchodovani na PXE povazujeiervenec roku 2007, za zbylych
6 mesial tohoto roku se na burze zobchodovalo vice ne2v@3 dlektrické energie, coz
je mnozstvi pevySujici 50% roni spoteby Ceské republiky. V roce 2007 se
obchodovalo ve vSech pracovnich dnech s vyjimkoprdsince 2007, prvni obchodni
den byl 17¢ervenec 2007.

Na zaatku obchodovani jednozér& dominoval objem uzaenych obchodl se
slozenym produktem base 2008-2008h&mn jeho ptitydenni existence bylo uz&éno
celkem 1 497 kontrakt coZz znamenalo dodavku vice nez 26 TWh. Produykty base
se obecd t&Sily vétSimu zajmu obchodniknez produkty typu peak, p@mobjemu
obchodh base ku peak byfkiblizné tti ku jedné.

5000

4000 @ Base rocni

3000 B Peak rocni

podet kontrakti OBase ctvrtletni

2000 OPeak ctrtletni
B Base mésicni

1000 @ Peak mésiéni

0 druh bantraktu

Obrazek 3 Paiet zobchodovanych kontraky obdobi od 17.7. do 31.12. 2007
Zdroj: statisticka réenka pro rok 2007
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Tabulka 2

Celkova ngsicni statistika pro rok 2007

M¢ésic Pa@et kontraki Objem (MWh) Objem (EUR)
7 364 5898 716 314 933 123
8 1274 20 749 496 1115405 734
9 416 2228 253 123 658 611
10 1686 3244584 199 483 864
11 460 1392 330 89 661 102
12 526 854 939 54 681 292

Zdroj:Statistick&emka PXE

Za necelych 6 #&siai bylo na PraZzské energetické Burze provedeno na

4 726 kontraki s celkovym objemem 3,44 TWh a celkovy objem obchedurech

¢inil 1,898 miliard euro (coz je 47,45 miliard kojun

Tabulka 3 Statistika pro rok 2008 kontrakty Basad@ Peak load celkem
M¢ésic Pd@et kontaki Objem (MWh) Objem (EURm)

1 600 958 825 59,00
2 416 864 874 53,91
3 391 848 800 52,68
4 585 1077 605 70,73
5 1270 2 382 665 176,59
6 1865 4 086 155 329,86
7 1769 4725 499 402,53
8 914 2 255 960 186,77
9 1251 3 355950 285,54
10 2025 3788936 309,71
11 1376 2 472 009 167,25
12 1580 5910 088 346,38

Zdroj:Statistick@enka PXE

Jak tedy rizeme vidt pocet kontrakh Base Load a Peak LoadtHem roku
2008 vystoupal na et 14 042, celkovy objem dosahl 32,7 TWh a objeroholdu

v eurechtastky 2,441 miliardy euro (tedy zhruba 61 miliacdn).
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V piredchozich kapitolach bylo zn#mo, Ze od roku 2008 byl na PXEizen spotovy
trh, na tomto trhu se obchoduje gkand mér nez na trhu Base Load a Peak Load.
Celkovy pa@et kontraki je 9130 pi celkovém objemu obchodu 7,08 milionu euro (tedy

177 milionu korun).
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Obrazek 4 Vyvoj roéni CZ base dodavky

Zdroj:www.pxe.cz

Jak je na obrazkudislo 4 victt od poloviny roku 2008 cena elékty na PXE
vyrazré klesa, podle vyznamnych finémich investot je za divodem poklesu ceny
elektiny nizka poptavka po elaikt¢ zpisobena oslabenim ekonomiky a také nizke
ceny komodit. DalSim idezitym faktorem vyvoje ceny elaikty na PXE je aktualni
VYVOj ceny ropy a emisnich povolenek. Daleigbt poznamenat, Ze zkratky CAL-08
az CAL-12 jsou nazvy produkta ¢islo ozng&uje dodaci rok a vygadani elektrické
energie.
nedostat€nymi kapacitami sowasnych vyrobnich Z&eni a por&rné vyraznym
naristem poptavky po elekné. Jak vime, pokud vyraZmroste poptavka a nabidka ji

neni schopna uspokaoijit, roste i cena. A je to praoptavka, kterou by mohla vyznain
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ovlivnit sowasna ekonomicka krize, ktera vyrdzmpostihla ¥tSinu vyznamnych
swtovych ekonomik. Vzhledem k tomu, Ze Sedia elekiny je zavisla naistu HDP
lze atekavat také pokles poptavky po energiich. Otazlealy fe, jak na tento vyvoj
budou reagovat elektro-energetické spobesti. Z divodu propojeni trta s elekkinou
maji moznost exportovat eléktu na to misto, kde ji je nedostatek a které nejedt
piiliS krizi zasazené. Pokles poptavkyaze pisobit na nabidkovou stranu, tim
zpisobem, Ze oddali vystavbu novych Usggich, efektivigjSich a tudiz i levgSich
vyrobnich z&izeni, coz by v kormém disledku vedlo kitstu ceny. Cena emisnich
povolenek vyraz& ovliviiuje cenu elekiny. Praw narist ceny povolenekbyl jednim

z hlavnich faktak prudkého #istu ceny elekiny na energetickych burzach¢ervnu
2008. Naopak v s@asné dob cena povolenek klesa, a proto cena élekttaké klesa.
A praw emisni povolenky mohou byt i jednou #dn vyznamného néstu cen
elektiny v budoucnu. V ramanergeticko-klimatického balitku, ktery by n&l v Unii
platit od roku 2013, si totiz pmyslové a energetické firmy budou muset povolenky
nakupovat v aukcich. Dosud je dostavaly zdarmdychadovalo se pouze &i, které
jednotlivé spolénosti usdtly. Dulezité také je, Zecena elek¥iny je Uzce spjata
s cenou ropy kdyZz poroste ropa, poroste i cena diekt Cena ropy v poslednich

mesicich vyraza klesla a i tato skutmost se projevuje na ceelektrické energie.

4.2 Energetické burzy ve sité

O energetickych burzach toho jJtrilis mnoho napsano nebylo, proto jsem si
vybral asi 4 dleZité burzy a o nich bych ahtnyni nico mélo uvést.

Amsterdam Power Exchange(APX)

Anglo-Dutch APX Group je jednou z nejzku&d@ich energetickych burz
obchoduijicich s plynem a elékiou v Nizozemsku, Velké Britanii a Belgii.

Tato burza byla zaloZena v roce 1999. APX Grmupozvijejici se, liberalizovany
a integrovany systém burz v severozapadni Evpogkytujici vykonné, transparentni
a kvalitre zabezpé&ené elektronické prastdi pro obchodovani s elékiou a girodnim
plynem. Spolénost poskytuje obchodni data a paletu ukazatéteré mohou

obchodnici a dodavatelska firmy vyuzivat.
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European Energy Exchange (EEX)

Evropska energetickd burza jecigon (Eastniku nejutSi energetickou burzou
kontinentalni Evropy. ZaloZena byla roku 2002 &emim dvou #meckych burz
s elektinou ve Frankfurtu a Lipsku a jiz zakolik malo let se stala vedouci burzou
obchodujici s elekinou v Evrog, tato burza ma kolem 21&astniki z 19 zemi (Udaj
z Uunoru roku 2009). Zékaznici EEX mohou uzaviratchmloly na promptnim
a terminovaném trhu. Na promptnim trhu se obch@Viva jeden denipd fyzickou
dodavkou a na terminovaném trhu se uzavira obclodudioucnosti (1 &sic az
6 let), dochazi zde k fyzické dodavce a fier@mu plreni. EEX neobchoduje jen

s elektrickou energii, ale i $ippdnim plynem a emisnimi povolenkami.

EExwv

European
Energy Exchange AG

50% 9% l >99%
EPEYSPOT | | EEXM ECC) —
European Commaodity
EFPEX Spot SE EEX Power Derivatives Clearing AG
W epexspot.com GmbH www.ecc.de
100% l 12% { 19% l 20%
P = o~
EE XA slopsxs | |tmacxs emcc {(
i store-x trac-x European Market
Storage Capacity Transport Capacity Coupling
EEX Power Spot GmbH Exchange GmbH Exchange GmbH Company GmbH
www. store-x_net wwnw trac-x.de wwnw.marketcoupling.eu
Obréazek 5 Struktura European Energy Exchange AG (EEX)

Zdroj: http://www.eex.com

NYMEX

NejwtSi swtova burza pro obchodovani s energiemi se sidleNeW Yorku. Jeji
dva hlavni oddily jsou New Yorku Merchantile Excgana komoditni burza,
Inc(COMEX), které byly kdysi samostatné, ale nygoy slodeny. Jak uz bylo idve
zmiréno, tato burza je jpkopnikem v oblasti vyvoje futures a @pch kontraki
energii. Jeji historie sah& az 135 lettzma tedy dlouhou tradici. Obchodovani probiha
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prostednictvim dvoucasti, kterymi jsou NYMEX, misto pro obchodovani reyiie

platiny a paladia a COMEX divize, kde jsou obchaitoyvSechny ostatni kovy.

Nordpool

Nordpool je druhou nejstarSi energetickou burzdevwops, kdy za piéikopnika je
oznaovan britsky Power Pool. V roce 1993 zahgjila v uOgkovoz nejdéive se
spotovym a terminovanym trhem v Norsku a od rokd6l&®zsfila svoji pisobnost na
celou Skandindvii. V roce 1998 sé&gwjily Finsko a Dansko. V s@asnosticitd cca
400 c¢lena a krong centraly v norském Oslu, ma své ptkyp ve Finsku, Dansku
i Svédsku. Spolu sémeckou burzou EEX, holandskou APX a Sfiskou burzou
OMEL, pati k nejvyznamaj$im evropskym trim. Energeticka skupindEZ vstoupila
na tuto burzu pgitkem roku 2007, na zdej$im spotovém trhizeCEZ obchodovat
7 dni v tydnu a to s dodavkouegani v Nmecku. Na burze Nordpool se zobchoduje
zhruba polovina spttby ve skandinavském regionu. Obchoduji se zde,taleninove

kontrakty, jejichZ objengini zhruba 4,5 ndsobek spotovych obahod

4.3 Obchodovani s elelnou v zahrani¢i

Energetické trhy se v celé Evioprudce vyviji, roste p@t (Kastniki obchodovani,
stadle vice obchoduji s energii také fitiain instituce a obchod s energetickymi
komoditami — elekinou, plynem, ropou a povolenkami na emise sklenjkb plyni,
se propojuje.

Dale se budeme zabyvat vyvojem cen élektna zahrarinich energetickych

burzach.
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Obrazek 6 Vyvoj ceny elektiny na Evropské Energetické burze (EEX)
Zdroj:.www.eex.com

Z grafu vyplyva, Ze cena elékly se koncem roku 2008 pohybovala kolem
75 EUR/MWh, ale pé&atek roku 2009 znamenal pokles ceny elektrické gg@ena
50 EUR/MWh. Podivame-li se na cenu elektrické erergkym zgisobem se vyviji
u nas, jakym v Mmecku, zjistite, Ze tam je velniisna korelaceCeské ceny vzhledem
k némeckym jsou zhruba o jedno euro na megawatthodisi. n

Kdyz PXE z&la obchodovat, stala elektrickd energie zhruba ebfo za
megawatthodinu. Dnes se na PXE zobchodoval tery smodukt za 44 euro za
megawatthodinu. To znamena, Ze se rfataze by PXE zdrazovala.
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Obréazek 7 Srovnani vyvoj cen elekhy na burze Powernext, Belpex a APX

Zdroj: Vyro¢ni zprava spolaosti Powernext

Na burze Powernext, cozZ je francouzska eiefca burza, se za rok 2008 87 TWh
v futures kontraktech a 142 TWh ve standardnictelend peak obchodech, coz je

0 10% vice nez v rocegreslém.

Z grafu vyplyva, Ze ceny elékty na konkurednich burzach Belpex v Belgii, APX

a burzy Powernext se kopiruji a vykyvy cen jsouiméini. Ot je vidt pokles cen

elektiny od poloviny roku 2008 Zisobeny hospodékou recesi a snizujici se cenou

ropy na stovych trzich.
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Obrazek 8 Primérné denni ceny elekihy v roce 2008

Zdroj: Vyro¢ni zprava spolmosti Powernext

Graf popisujici cenu elékty ve vyznamnych evropskych zemich nam ukazuje
¢istou korelaci mezi cenami hlavnich sousediciclz.bNejvySsi cena se nyni pohybuje
v Itéli a nenizdi cena se nyni obchoduje &mécku. Cena ve Spaeku pilis

nekopiruje vykyvy, ale pohybuje se ve stejném teend

4.4 Hospodé#ské vysledky PXE

Prazska Energeticka burza diky vhodné &od#itruktury produki doséhla jiz
v zaatku obchodovani pozitivnino hospéskéeho vysledku a to jiz v prvnim roce
provozu, tedy v roce 2007. Udaje o hosgedéa jsou uvedeny v nasledujici vykazu

zisku a ztraty viz. tabulka 4.
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Obdobi od 8. 1. 2007 do 31. 12. 2007 tis. K¢
Il. Vykony 39 893
1. TrZby za prodej vlastnich vyrobk sluzeb 39 893
B. Vykonova spdeba 27 056
1. Spoteba materialu a energie 229
2. Sluzby 26 827
+ Pfidana hodnota 12 837
C. Osobni naklady 6 189
1. Mzdové naklady 4 506
2. Odngny ¢lenam orgarn spol&nosti a druzstva 360
3. Naklady na socialni zabezpei a zdravotni pojishi 1151
4. Socialni naklady 172
D. Dart a poplatky 48
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotnéhetkuaj | 162
H. Ostatni provozni ndklady 361
* Provozni vysledek hospodeéeni 6 077
VIIl. Vynosy z kratkodobého finamiho majetku 1292
X. Vynosové uroky 10
XI. Ostatni finatni vynosy 155
O. Ostatni finatni naklady 954
* Finan¢ni vysledek hospodéeni 503
Q. Dai z prijmi za EZnoucinnost 1972
1. — splatna 1972
** \/ysledek hospoda-eni za Znou ¢innost 4 608
*** \/ysledek hospodaFeni za &etni obdobi (+/-) 4 608
*++x \Jysledek hospodaieni pied zdarénim 6 580

Tabulka 4 Vykaz zisku a ztraty za rok 2007
Zdroj: Ssditka r@éenka PXE

4.5 Zhodnocenkinnosti PXE

Prazska Energetickd burza u nas funguje odvpoloroku 2007 a myslim, Ze

Kazdym rokem PXE zvySuje nabidku produkt objem obchad Dalezitym
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zalozZeni této burzy byl krok jistdopredu, na PXE se obchoduje s mnoZstvim energie
odpovidajici polovi ro¢ni spoteby Ceské republiky. Podle jistého projektu, kdy by se
ceny porovnavaly s cenami, které by byly dosazenyistualni aukci, jez se k tmvani

cen pouzivalaidve by kazdyCech zaplatil o 10 tisic Kvice. Nevim na kolik je toto
¢islo wrohodné a femrstné, ale wité¢ PXE Seti ¢eskym olsanim penize na elekhu.

piinosem PXE je vznik silného konkutenho prostedi, bezpéné a transparentni

obchodovani na zakladdohodnutych standaida v neposledniadd vznik, rozvoj



a podpora transparentniho trhu s elektrickou eheegi’ujici dosahovani férovych cen
pro vSechny &astniky trhu.

Nejwtsim ginosem obchodovani na PXE je poskytovani informacivyvoji
velkoobchodnich cen koteym spotebiteiim. Dodavateglm elekiiny umoziuje
likvidni trh pripravit v jakémkoliv okamziku nabidku na dodavku nkinym
zakaznikm az nait roky dopgedu. Novy zfisob obchodovani umozni konkurenci mezi
dodavateli elekiny, ktefi budou schopni nabizet svym zékazimik pro jeden druh
spoteby vice variant tanif — nagiklad v zavislosti na mé rizika pohybu cen na

velkoobchodnim trhu.
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Zavér

KdyZ jsem si fed rokem vybiral téma bakaské prace ,obchodovani s elskbu na
Burze cennych papiru Praha”“, o existenci Prazskégetické Burzy jsem &hjen kusé
a nepilis detailni informace, proto jsem se rozhodl hue zgisob obchodovani na

burze detaildji popsat, abych # piedstavu, jakym zjsobem vznika cena elékty.

S jistotou mohu sdlit, Ze vznik Energetické burzy Praha, byl pro naSirepubliku,
stejné tak i pro naSeho oltana dobry krok. Vznik silného konkuretniho prostedi
tlaci cenu elekiny smérem dolu tedy Sét penize obyvatelstvu. Zakladajicim subjektem
Prazské energetické Burzy je Burza cennych papiaha, proto fize energeticka
burza €Zit ze znalosti a zkuSenosti burzy cennych papiproto néla Energeticka
burza Prahaza prvni pual rok své existence zisk fes 6,5 mil. K, coZz je dobry

vysledek.

Myslim, Ze prace ma teoreticke i praktické vyuZtudap, které jsou v praci uvedeny
mohoucerpat, jak studenti, tak i lidé z praxe a v nepaisiéact by udaje mohly byt
vyuzity pii studiu komoditnich burz.

Cile, které jsem si v ivodu mé bakake prace vysil byly dosazeny.Dnes jiz vim,

jakym zpisobem funguje Energeticka burza Praha, co tujes cenu elekiny a vim,

Zetato burza neni instituci zbyte&nou, jak si myslitadaceskych politiki.
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