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Har robotene tatt over pa
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- Hva betyr gkt algoritmehandel for deg som
investor?
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Agenda

« Konkurranse og teknologisk utvikling - en
ny tid for bgrsene

« Hva er algoritmehandel?
« Hva er bra/utfordrende med algoritmer?

. Hvordan overvaker Oslo Bgrs
algoritmehandelen?
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En ny verden for bgrser — hva er driverne?

Konkurranse Teknologisk utvikling

Teknologi endrer
hvordan bgrser drives
0g opererer og maten
j. investorene handler pa

Ny regulering betyr
gkt konkurranse
mellom markeds-
plasser (bgrser)
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Markedsandeler inkl rapporterte handler -
Oslo

YTD 2011 Oktober 2011
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Handelsmansteret har endret seg

« Endringer i bgrslandskapet (fragmentering) og teknologisk
utvikling pavirker handelsmetoder

Fra opprop, til kontinuerlig handel, til internettbasert handel
til algoritmebasert handel -> multiple markedsplasser

QsiD
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Hvorfor og ndr brukes algoritmer generelt?

Hvorfor bruke algoritmer:

- Kalkulator vs. regnestav?

 Bil vs. hest?

« Microsoft Word vs. skrivemaskin?
« E-post vs. posten?
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Noen nyanser:

« Det finnes "execution algorithms”
- Investor sier kjogp/selg — maskinen kjgper/selger

- Algoritmen prgver @ minimere investors
kostnader ved & gjennomfgre en handel

« Det finnes “trading algoritmer”
- Maskinen sier kjgp/selg — maskinen kjgper/selger

- Algoritmen prgver a tjene penger for
programmereren (kjgp billig/selg dyrt)
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Hvordan pavirker algoritmer 0ss?

Barsen:

- Mindre transaksjonsstgrrelser, flere transaksjoner
- Potensielt mindre dybde i ordrebgkene, men hurtigere “refresh rate”
- Omsetningsvolumet forventes & gke pa sikt (lavere kostnader)

- Krever hgyere investeringer i kompetanse, teknologi, hgyere krav til driftsstabilitet og
kapasitet

Meglerne:
- Ordreutfgrelse gjennomfgrers i stgrre grad av algoritmer -> Faerre hoder
- Den gamle bgrsmegleren blir mer av en overvaker av algoritmer
- Bare sveert dyktige tradere fortsetter a tjene penger
- Inngangsbarrierene og IT-kostnadene gker
- De sma blir mindre konkurransedyktige

Investorene:
Stgrre krav til kompetanse

Forholde seg til et fragmentert bgrsbilde som endrer seg raskere enn tidligere

Kortsiktig handelmer utfordrende, "mgter” algoritmer
Ordreboken mer volatil / vanskeligere a forholde seg til (BID
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Skaper algoritmer overdreven volatilitet?

OBX volatilitet og Prisutvikling
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Svingninger Dow Jones Indeksen

Dager hvor DJIA High-Low>5%
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Hvordan overvdkes robothandel?

- Enkelt sagt: P& akkurat samme mate
som manuell handel!

- All handel pa@ Oslo Bgrs overvakes
elektronisk

« Regelverket om markedsmanipulasjon
skiller ikke mellom menneske og
. . . o
maskin og aktivitet som har som formal
a pavirke kursene er ulovlig — uansett

- Verdipapirhandelloven § 3-8: Ingen m3
foreta markedsmanipulasjon i
tilknytning til finansielle instrumenter
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Til slutt; en god og en darlig nyhet...

- Den darlige nyheten...

« Menneskelige daytradere vil nok ha
problemer med & sla lynraske "“roboter”
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Den gode nyheten...

« Ny teknologi og gkt konkurranse i
markedet har gitt lavere
transaksjonspriser for investor

« Investeringer i aksjemarkedet er fortsatt
et godt alternativ for de som velger 3
satse pa investeringscase basert pa
fundamentale verdier og at selskaper
de har tro pa vil vokse og levere gode
resultater i fremtiden
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