
Odpowiedzi na pvtania zadane przez przedstawiciela Stowarzvszenia lnwestor6w
Indvwidualnvch na Zwvczainvm Walnvm Zeromadzeniu sp6lkiZM ,,ROPCZYCE" S.A. w dniu
26 czerwca 2009 r.

1. Jaka byla procedura zawierania pochodnych instrument6w finansowych
w ZM Ropczyce

Umowy ramowe dotyczqce pochodnych instrument6w finansowych zawierane byty zgodnie
z reprezentac jq sp6tk i ,  natomiast  t ransakcje zgodnie z  kompetencjami  wedfug regulaminu
organizacy jnego sp6tk i  -  P ion F inansowy.

2. Kto w sp6lce byl odpowiedzialny za zawieranie pochodnych transakcji walutowych?

Osobq uprawnionq do sprawowania nadzoru nad transakcjami byl Czlonek Zarzqdu-Dyrektor
Finansowy Sp6lki, a od 12 stycznia 2009 r. - Prokurent, Pani Danuta Walczyk.

3. Jeiel i  bezpo6rednio odpowiedzialnymi za zawierane umowy opcji  byf czfonek
zarzqdu, to czy zastrzeienia do um6w oraz zwiqzanym z nim ryzykiem zglaszali
pozostali czfonkowie zarzqdu lub gf6wny ksiqgowy?

Nadz6r  nad t ransakcjami  na inst rumentach pochodnych sprawowat  Czlonek Zarzqdu -

Dyrektor Finansowy sp6tki. W jego kompetencjach le2ata te2 ocena ryzyka zwiqzanego z
zawieranymi  t ransakcjami .  K ieru jqc s iq  przekazywanymi in formacjami  oraz dostqpnymi
analizami zewnqtrznymi potwierdzajqcymi przyjqtq poli tykq zarzqdzania ryzykiem kursowym
pozostal i  czlonkowie zarzqdu nie zgtaszali  zastrze2eri do um6w.

4. Czy osoba/osoby odpowiedzialne za zawieranie um6w opcji miafy doiwiadczenie ze
struktu rami opcyjnymi?

Osoby odpowiedzia lne za zawieranie um6w nie pos iadaly  specja l is tycznych kwal i f ikac j i  do
zawierania tego typu transakcji .  Z tego tez wzglqdu sp6fka posifkowala siq zewnqtrznymi
prognozami i  anal izami  co do zachowania kursu walutowego i  Sc i6 le  wsp6lpracowata ze
specjal istami bank6w finansujqcych dzialalno6i sp6fki. Talo2ono r6wnie2 dzialanie instytucj i
f inansowych wsp6fpracujqcych ze sp6lkq w dobrej wierze i z najwy2szq zawodowq
staranno5ciq kt6ra miala byi usankcjonowana dyrektywq MiFID

5. Czy dokonywana byfa analiza wplywu zawieranych um6w opcji na wynik finansowy
(czy przed zawarciem kaidej z transakcii na instrumentach pochodnych sp6lka
dokonafa wfasnej analizy wplywu niekorzystnej zmiany kursu walutowego)?

Decyzje podejmowane przez zarzqd zawsze poprzedzane sq analizq ich skutk6w dla sp6lki.
Zachowanie kursu zlotego wobec walut obcych determinowane jest przez wiele czynnikow,
kt6rych analiza zdecydowanie wykracza poza analizq bie2qcych czynnik6w wptywajqcych na
dziatalno:i i  ZM Ropczyce. 7 tego te2 wzglqdu, kierujqc siQ interesem sp6tki oraz
optymalizacjq koszt6w, zarzqd ZM Ropczyce uznat, 2e zbudowanie poli tyki zabezpieczania
przed ryzykiem kursowym na podstawie prognoz wydawanych przez anali tykow najbardziej



renomowanych instytucj i  f inansowych w najwiqkszym stopniu uprawdopodobni skuteczno6i
je j  rea l izac j i .

5. CzV Sp6fka otrzymywala takie analizy od podmiot6w zewnqtrznych (banki,
niezaleini doradcy)?

Sp6tka w realizacj i  pol i tyki zabezpieczenia przed ryzykiem kursowym opierala siq na
analizach zewnqtrznych ekspert6w i specjal ist6w z bank6w wsp6fpracujqcych ze sp6lkq. Nie
zaktadafy one znaczAcego osfabienia zlotego.

7. Czy zdaniem Zarzqdu zawierane umowy opcji byfy w naleiyty spos6b dopasowane
do pozycjiwalutowej netto sp6fki?

ZM ,,ROPCZYCE", w ramach prowadzonej dziatalno6ci podstawowej, nara2one sq na ryzyko
walutowe. Sp6lka realizuje sprzeda2 eksportowq (gl6wnie w EUR), jak rownie2 rozl icza
w walutach obcych, t j .  USD i EUR, znacznq czq6i sprzedazy krajowej i  wynosi lqcznie ok. 70-
75% . Z drugiej strony w walutach rozl iczane sq r6wnie2 transakcje kupna surowc6w.
W cef u ograniczenia tego ryzyka kursowego, w rozl iczeniach walutowych zwiqzanych ze
sprzedazq ekspor towq i  zakupami z  impor tu Sp6lka,  poza natura lnym r6wnowazeniem
przeptyw6w walutowych, pokrywa rozpoznane ryzyko walutowe poprzez nabywanie
pochodnych instrument6w finansowych do zabezpieczania przyszlych przeptyw6w
pieniq2nych.
Realizujqc kontrakty sprzedazowe w momencie sprzeda2y faktury wystawiane sq w PLN po
kursie z dnia wystawienia faktury. W zwiqzku z tym zawierane transakcje miaty zabezpieczai
ryzyko walutowe przedmiotowej sprzeda2y oraz zabezpieczac lukq walutowq pomiqdzy
rzeczywistymi wptywami z eksportu a wielkodciq zobowiqzari z tyt. zakupu surowc6w
w waluc ie.

8. Jakie przeslanki przemawiaty za zastosowanQ przez Sp6fkq konstrukcjq struktur
opcyjnych, w kt6rych nominaf wystawianych opcji call byf dwa razy wyiszy nii
nominal opcji  put ?

Otwieranie asymetrycznych pozycji  miaio na celu minimalizowanie kosztow f inansowych
ponoszonych w zwiqzku z koniecznym, ze wzglqdu na s t rukturq sprzeda2y,  ubezpieczeniem
ryzyka walutowego. Du2a zgodno:i i  w dostqpnych sp6ice prognozach zachowania kursu
zfotego byia podstawowa przeslankq przyjqtej pol i tyki zabezpieczania przed ryzykiem
kursowym i w konsekwencji  r6wnie2 wyboru stosowanych narzqdzi.

Analizujqc dostqpne na potowq 2008r. informacje - tzn. w/zal. Plan sprzeda2y do korica
2008r. oraz Plan sprzeda2y 2009r. dokonano zestawienia pokazanych tam warto:ici
z zawartymi w tym okresie przez Sp6tkq transakcjami terminowymi.
Mo2na zauwaiy(, i2 dokonano zabezpieczef w zakresie od 20% do 58% zaktadanej wtedy
ekspozycji  netto, co wydaje siq byi podej6ciem wskazujqcym na do5i asekuracyjny stosunek
do ryzyka.



Przychody ze
sprzedaiy
wyrob6w

Prognoza 2008
roku
(lipiec 2008) Plan 2009 rok

w EUR 42 02r 000 39 961 000

w USD 5 036 000 9 798 000

w  P L N 52 860 000 40 34r- 000

Wyszczeg6lnienie
Prognoza 2008
roku (l ipiec 2008) Plan 2009 rok

Udziat  pozycj i

zabezpieczonej  w
E U R 34% 58%

Udziat  pozycj i

zabezpieczonej  w
USD 48% 20%

9. Czy przed ostatecznym zawarciem transakcji opcyjnych sp6fka wystqpowala o

opi nie zewnetrznego doradcY?

Przygotowujqc strategiq zabezpieczania planowanych przychod6w eksportowych

i krajowych denominowanych w walutach obcych Sp6tka opierafa siQ na prognozach

przedstawianych przez renomowane instytucje f inansowe byly to zar6wno banki

wsp6tpracujqce z ZM ,,ROPCZYCE" (Bank Mil lennium, Pekao S.A., Fort is Bank, BGZ, Kredyt

Bank,  Ci t iBank Handlowy) jak i  banki  i  insty tuc je n ie  wsp6tpracujEce ze Sp6lkq (TMS Brokers,

BNP Par ibas,  Deutsche Bank)

10. Czy zawierajqc umowy opcji zaloiono pr6g ryzyka zwiqzany z gwaltownym (nawet

teoretycznym) oslabieniem siq PLN

Nie zak ladano mo2l iwo(c i  ostabienia s iq  PLN. Jeszcze w t rzec im kwarta le  2008 roku,

po t rwajqcym niemal  4 la ta t rendzie umacniania s iq  polsk ie j  waluty ,  eksperc i  n ie

przewidywali gwattownego odwr6cenia tej tendencji .  Dowodem moze byi tu fakt,

2e w raporcie z 25 wrze6nia 2008 roku anali tycy Cit igroup Global Markets oczekiwali,

ze w l-2-miesiqcznej perspektywie kurs zlotego wobec euro bqdzie oscylowal w przedziale
.-.---.---\-_
Ggl,SODu2a zgodno5i w dostqpnych sp6lce prognozach zachowania kursu ztotego byta
podstawowa przestankq przyjqtej pol i tyki zabezpieczania przed ryzykiem kursowym.

11. W jakich odstqpach czasu Sp6lka otrzymywala dokonywane przez banki wyceny

instrument6w pochodnych?

Wycena instrument6w pochodnych byta dokonywana przez banki w odstqpach kwartalnych.

L2. Czy i w jakich odstqpach czasu sp6lka dokonywafa samodzielnych wycen
instrument6w pochodnych?

Zgodnie z przyjqtq poli tykq rachunkowoSci sp6tka dokonywata wyceny instrumentow
pochodnych w odstqpach p6lrocznych, jednak2e na przelomie l l l  i  lV kwartafu zeszlego roku

wskutek o96lno6wiatowego kryzysu f inansowego i gwattownego osfabienia siq naszej waluty

wyceny sq dokonywane systematycznie co kwartat i  ujmowane w raportach kwartalnych.



W dniu 27.OL.2O09 r. sp6tka opublikowafa raport biezqcy (10/2009) na temat ekspozycji  na

ryzyko walutowe w kwocie - 37 mln PLN.

13. Czy zdaniem Zarzqdu nie naruszono przepis6w ustawy o ofercie w zakresie
przekazywania informacji poufnych?

Sp6lka przyjqta kryterium znaczqcych umow, to jest 10% warto6ci skonsolidowanych
przychod6w ze sprzeda2y emitenta za okres czterech ostatnich kwartal6w obrotowych,
o czym informowano raportem bie2qcym 17/2004.
W ocenie Zarzqdu Zaktad6w Magnezytowych ,,ROPCZYCE" S.A. ekspozycja potencjalnego

ryzyka zwiqzanego ze zmianami kurs6w walut ,  n ie  by la mo2l iwa do jednoznacznego usta len ia
i oszacowania w kontek5cie zmieniajqcych siq prognoz anali tyk6w co do kursow walut.

Wie lko6i  wahar i  ekspozyc j i  u legata bardzo du2ym zmianom w poszczeg6lnych dniach in  p lus i

in  minus nawet  o k i lka mi l ion6w zfotych.
Tarzqd Zaktad6w Magnezytowych ,,ROPCZYCE" S.A. nie publikowal i  nie publikuje
ja kich kolwi e k prognoz swoich wyn ik6w f in a nsowych.

Informacje na temat  ekspozyc j i  na ryzyko walutowe przekazane do publ icznej  wiadomosci :

- 1.4.11.2008 r. komentarz do raportu kwartalnego (SAQST 312008) - czynniki i  zdarzenia
o nietypowym charakterze, str. 20
- 27.1.t.2008 r. raport biezqcy (4412008) na temat rozwiqzania Umowy Ramowej i  Umowy
Zabezpieczajqcej z Bankiem Mil lennium
- 05.12.2008 r. raport bie2qcy (4712008) na temat porozumienia z Bankiem Mil lennium
- 27.O1,.2OO9 r. raport bie2qcy (IO/2O09) na temat ekspozycji  na ryzyko walutowe w kwocie -

37  m ln  PLN
- 27.02.2009 r. komentarz do raportu kwartalnego (SAQST 4l2OO8) - czynniki i  zdarzenia
o n ietypowym charakterze,  s t r .  2L,22,  inne is to tne in formacje s t r .23
- 27.03.2009 r. raport bie2qcy (15/2009) dotyczqcy porozumienia z Cit ibankiem w sprawie
restrukturyzacji  zawartych transakcji  terminowych i pochodnych
- 30.04.2009 r. informacja na temat zaanga2owania i  restrukturyzacji  instrumentow
finansowych w sprawozdaniach Zarzqdu do raport6w rocznych za 2008 rok.

SAR 2OO8

- charakterystyka podstawowych wielkoSci ekonomiczno-f inansowych/analiza wynik6w
finansowych str. 20, 22,23;

-  f inansowanie spotk i  s t r .  25

- czynniki ryzyka str. 3l-

SARS 2OO8

- anal iza wie lko6ci  ekonomiczno- f inansowych st r .  34;

-  n ie typowe zdarzenia majqce wptyw na wynik igrupy kapi ta towejs t r .42,43,44

- czynniki ryzyka i zagro2enia str. 46, 47, 48, 49



L4. Czy w Sp6fce podejmowane sE dziafania zmierzajqce do wprowadzenia
proceduralnych lub organizacyjnych zmian dotyczqcych zarzqdzania ryzykiem
walutowym?

Sp6tka w ostatn ich mies iqcach podjq la dz iafania majqce na ce lu usprawnienie zarzqdzania
ryzykiem, w szczeg6lno6ci ryzykiem finansowym. Po przeprowadzeniu konkursu wytoniono
zewnQtrznego doradcq. Przy wsp6fpracy z zewnqtrznym konsultantem opracowano
szczeg6lowy dokument nadrzqdny w tym zakresie - , ,Poli tykq zarzqdzania ryzykiem w ZMR
S.A.", ktora zostala zatwierdzona przez Radq Nadzorczq Sp6fki. Wprowadzono adekwatne
zmiany organizacyjne w Sp6fce: utworzono Departament zarzqdzania ryzykiem oraz
przypisano konkretne kompetencje i  odpowiedzialno6ci poszczegolnym uczestnikom procesu

zarzqdzania ryzykiem. Powolano Komitet ds. ryzyka, kt6ry stanowi centralny oSrodek
zarzqdzania ryzykiem walutowym i towarowym w Sp6lce i jako cialo anali tyczno-doradcze
Tarzqdu koncentruje wiedzq o wszystkich aspektach wptywajqcych na powstawanie
i mozliwo5ci zarzqdzania wszystkimi rodzajami ryzyk. Komitet jest ciatem kolegialnym
grupujqcym specjal ist6w z ro2nych dziedzin przedsiqbiorstwa. Dokonano szczegolowej
diagnozy ekspozycji  na ryzyko walutowe. Sp6lka zamierza wykorzystywai mechanizm
natura lnego zabezpieczenia przez odpowiednie ksztat towanie um6w handlowych,  a dopiero
w da lszej kolej no6ci przy wykorzystan i u tra nsa kcj i  za bezpieczajqcych.

W zakresie racjonalnego podejScia do zarzqdzania ryzykiem, Sp6tka zamierza
zabezpieczac do 50% ekspozycji netto.

Reasumujqc, jeSli  welmiemy pod uwagq rozpoczqcie wspdtpracy z zewnQtrznym
konsultantem, ktory posiada doskonale referencje oraz aspekt dokonania dogfqbnych zmian
organizacyjno - kadrowych w Sp6fce w zakresie zarzqdzania ryzykiem nale2y podkre6li i ,
i2 zauwa2a siq duzy nacisk na usprawnienia w tym obszarze.

15. Czy sp6lka zmierza do zawarcia porozumienia z bankami w przedmiocie opcji? Jakie
sq cele takiego porozumienia?

Sp6lka zawarta juz porozumienia z  bankami,  dz iqk i  k t6rym dokonana zostafa rest rukturyzacja
zawartych transakcji  terminowych. Czq6i z nich zostata rozl iczona, za zobowiqzania z tego
tytulu byly czqsciowo zredukowane i w wiqkszo6ci skonwertowane na zadlu2enie
dtugoterminowe.. Z drugiej strony, w przypadku czq5ci instrument6w, dostosowane zostaty
kwoty oraz daty rozl iczeri transakcji  do aktualnych i przewidywanych przeptyw6w
walutowych. O prowadzonych negocjacjach i zawartych porozumieniach Sp6lka informowafa
w raportach bie2qcych L9/2009, 15/2009, IO/2009,312009, 4712008

W ocenie zarzqdu podjqte kroki pozwolity na utrzymanie biezqcej plynno(ci oraz
ustabil izowan ie sytuacji  f inansowej sp6tki.
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