ivo.stika@seznam.cz

Ood: Cegkova Magdalena Bc. 400010 <CeskovaM@dpp.cz>
Odeslano: 12. bfezna 2012 12:21

Komu: ivo.stika@seznam.cz

Predmét: RE: K dvojimu zajisténi (nakupu) elektfiny v DP

Dobry den,

preCetla jsem si vSechny Vase tfi e-maily a nenasla jsem v nich nic, s ¢im bych nesouhlasila. SnaZila jsem se
obdobné redaktorovi z HN vysvétlit, Ze jde o zcela standardni véc. Dale jsem mu napsala, Ze rozhodné& nelze mluvit o
néjaké Skodé, ktera DP vznikla. Nicméné jsem mu také napsala (ale to uz jsem Vam fikala do telefonu), Ze Ing.
Houda tvrdi a vzdycky tvrdil, Ze o uzavieni obchodu nevédél. Nicméné si myslim, Ze si stejné chce napsat svou verzi.

S pozdravem

Bc. Magdalena Ceskova
povérena fizenim ekonomického useku

Dopravni podnik hl.m.Prahy, akciova spole¢nost
Sokolovska 217/42, 190 22 Praha 9

4000010 - sekretariat ER

t +420 296 193 310, m +420 607 703 793

e-mail CeskovaM@dpp.cz

www.dpp.cz

From: ivo.stika@seznam.cz [mailto:ivo.stika@seznam.cz]
Sent: Friday, March 09, 2012 8:10 AM

To: CeSkova Magdalena Bc. 400010

Subject: FW: K dvojimu zajisténi (nakupu) elekttiny v DP

Pro informaci...

From: ivo.stika@seznam.cz [mailto:ivo.stika@seznam.cz]
Sent: Friday, March 09, 2012 8:07 AM

To: michal.pavec@economia.cz

Subject: K dvojimu zajisténi (nakupu) elektfiny v DP

Dobry den,
Jesté par poznamek ke vcerejsi konverzaci na téma zajisténi.

Vcerejsi reakce byly emotivnéjsi, vychazejici z faktu, Ze mne byvali zaméstnanci DP obvinuji z jakéhosi opomenuti.
Prosel jsem si podrobnéji (tedy ne Uplné dokonale) dostupnou dokumentaci a zde je mQj nazor:

1. DP sizcela spravné zajistil financnim instrumentem cenu elektrické energie (existuje mnoho firem, ktera si
rizika zajistuji, mnoho firem, kterd se nezajistuji, ale vétsina z téch, které tak necini, uz mezi nami nejsou-
napf. kvlli nezajisténi kurzového rizika k Gvéru v cizi méné).

2. Energetik DP zcela spravné v moment, ktery uznal za vhodny, uzaviel smlouvu na fyzické doddavky elektriny.
Samoziejmé Ze je mozné jeho rozhodnuti ex post nekorektné ,zpochybnit” (podivate-li se na graficky vyvoj
cen elektriny v r. 2010, zcela jisté nasledné po datu uzavieni smlouvy najdete bod, kdy by byvalo bylo
uzavieni smlouvy vyhodnéjsi).

3. Ekonomicky feditel DP Horak poté, co zjistil, Ze probéhl ndkup elektfiny, byl dle mého nazoru pred
rozhodnutim ukondit zajistovaci instrument za aktudlnich podminek (tj. cca -58 mil. K¢ ve prospéch €S) nebo
vzhledem k informacim od analytik(l o potencidlnim rlstu cen energie vyckat (spekulovat na rlst ceny a tim
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generovat dalsi zisk pro DP). O dalsim zisku pisi proto, Ze hlavni efekt zajisténi, tj. tlak na do té doby
monopolniho dodavatele elektfiny pro DP (PRE), vyustil ve zménu smlouvy a tim i dosaZeni lepSich
nakupnich cen.

4. Pravdépodobny predpoklad (viz bod 3) vSak nevysel, a proto bylo zajisténi v r. 2011 po diskusi s auditorem,
ktery klasifikoval derivat vzhledem k jiz nakoupené elektfiné nikoliv jako zajistovaci (ktery nema pfimy vliv
na HV), ale jako spekulativni (ktery se musi Uctovat do HV), ukonceno. Vzhledem k nepredvidatelnym
turbulencim na trhu vsak cena derivatu v den jeho ukonceni byla cca 99 mil. K¢.

5. Rozhodnuti p. Hordka dle bodu 3 je podle mne pochopitelné, pokusim se jej ilustrovat na aktualni pfikladu
zaji$téné nafty DP. V soucasné dobé by DP mohl ukoncit zajistovaci obchod s CS tak, ze by od ni inkasoval cca
75 mil. K. Naopak v roce 2009 by za jeho terminaci platil cca 62 mil. K& Ovsem posuzovat obchody tohoto
typu zpétné je nesmysiné (byt samoziejmé dnes na zakladé tehdy nedostupnych informaci vsichni ,,experti“
védi, Ze jiz v r. 2009 bylo jasné, Ze cena nafty se nizko neudrZi...).

6. Obchody tohoto typu jsou obdobou komeréniho pojisténi — mam zajisténu fixni nakladovou bazi, oviem za
tuto jistotu musim také zaplatit (nikoho snad nenapadne obvinit DP z toho, Ze platil vysoké pojistné a
nedoslo k pojistné udalosti).

S pozdravem,
Ivo Stika
9.3.2012 8:03:23



