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ivo.stika@seznam.cz

Od: Češková Magdalena Bc. 400010 <CeskovaM@dpp.cz>
Odesláno: 12. března 2012 12:21
Komu: ivo.stika@seznam.cz
Předmět: RE: K dvojímu zajištění (nákupu) elektřiny v DP

Dobrý den, 
přečetla jsem si všechny Vaše tři e-maily a nenašla jsem v nich nic, s čím bych nesouhlasila. Snažila jsem se 
obdobně redaktorovi z HN vysvětlit, že jde o zcela standardní věc. Dále jsem mu napsala, že rozhodně nelze mluvit o 
nějaké škodě, která DP vznikla. Nicméně jsem mu také napsala (ale to už jsem Vám říkala do telefonu), že Ing. 
Houda tvrdí a vždycky tvrdil, že o uzavření obchodu nevěděl. Nicméně si myslím, že si stejně chce napsat svou verzi.
 
S pozdravem 

Bc. Magdalena Češková  
pověřená řízením ekonomického úseku  
   
Dopravní podnik hl.m.Prahy, akciová společnost  
Sokolovská 217/42, 190 22 Praha 9  
4000010 - sekretariát EŘ  
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: Češková Magdalena Bc. 400010 
Subject: FW: K dvojímu zajištění (nákupu) elektřiny 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 dvojímu zajištění (nákupu) elektřiny v DP 
 
Dobrý den, 
 
Ještě pár poznámek ke včerejší konverzaci na téma zajištění. 
 
Včerejší reakce byly emotivnější, vycházející z faktu, že mne bývalí zaměstnanci DP obviňují z jakéhosi opomenutí. 
Prošel jsem si podrobněji (tedy ne úplně dokonale) dostupnou dokumentaci a zde je můj názor: 
 

1. DP si zcela správně zajistil finančním instrumentem cenu elektrické energie (existuje mnoho firem, která si 
rizika zajišťují, mnoho firem, která se nezajišťují, ale většina z těch, které tak nečiní, už mezi námi nejsou‐
např. kvůli nezajištění kurzového rizika k úvěru v cizí měně). 

2. Energetik DP zcela správně v moment, který uznal za vhodný, uzavřel smlouvu na fyzické dodávky elektřiny. 
Samozřejmě že je možné jeho rozhodnutí ex post nekorektně „zpochybnit“ (podíváte‐li se na grafický vývoj 
cen elektřiny v r. 2010, zcela jistě následně po datu uzavření smlouvy najdete bod, kdy by bývalo bylo 
uzavření smlouvy výhodnější). 

3. Ekonomický ředitel DP Horák poté, co zjistil, že proběhl nákup elektřiny, byl dle mého názoru před 
rozhodnutím ukončit zajišťovací instrument za aktuálních podmínek (tj. cca ‐58 mil. Kč ve prospěch ČS) nebo 
vzhledem k informacím od analytiků o potenciálním růstu cen energie vyčkat (spekulovat na růst ceny a tím 
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generovat další zisk pro DP). O dalším zisku píši proto, že hlavní efekt zajištění, tj. tlak na do té doby 
monopolního dodavatele elektřiny pro DP (PRE), vyústil ve změnu smlouvy a tím i dosažení lepších 
nákupních cen. 

4. Pravděpodobný předpoklad (viz bod 3) však nevyšel, a proto bylo zajištění v r. 2011 po diskusi s auditorem, 
který klasifikoval derivát vzhledem k již nakoupené elektřině nikoliv jako zajišťovací (který nemá přímý vliv 
na HV), ale jako spekulativní (který se musí účtovat do HV), ukončeno. Vzhledem k nepředvídatelným 
turbulencím na trhu však cena derivátu v den jeho ukončení byla cca 99 mil. Kč. 

5. Rozhodnutí p. Horáka dle bodu 3 je podle mne pochopitelné, pokusím se jej ilustrovat na aktuální příkladu 
zajištěné nafty DP. V současné době by DP mohl ukončit zajišťovací obchod s ČS tak, že by od ní inkasoval cca 
75 mil. Kč. Naopak v roce 2009 by za jeho terminaci platil cca 62 mil. Kč. Ovšem posuzovat obchody tohoto 
typu zpětně je nesmyslné (byť samozřejmě dnes na základě tehdy nedostupných informací všichni „experti“ 
vědí, že již v r. 2009 bylo jasné, že cena nafty se nízko neudrží…). 

6. Obchody tohoto typu jsou obdobou komerčního pojištění – mám zajištěnu fixní nákladovou bázi, ovšem za 
tuto jistotu musím také zaplatit (nikoho snad nenapadne obvinit DP z toho, že platil vysoké pojistné a 
nedošlo k pojistné události). 

 
S pozdravem, 
Ivo Štika 
9.3.2012 8:03:23 


