
Pol ice,  dnio 09 l ipco 2009 r .

Stowo zyszen ie I nwestor6w I ndywiduol nych
ul. Dlugopolsko 22
50-560 Wroclow

ffi
police

NZ/1691 /2009

W wykononiu zobowiqzonio Zorzqdu Z.Ch. ,,Police" S.A. poczynionego podczos
obrod Zwyczoinego Wolnego Zgromodzenio Z.Ch. ,,Police" S.A. w dniu 25 czerwco 2009
(. w przedmiocie udzielenio informocii  okcionoriuszowi Stowozyszeniu Inwestor6w
Indywiduolnych z s iedz ibq we Wroctowiu,  pozo wolnym zgromodzeniem w t ryb ie or t .  428 $
3 k.s.h., Zorzqd Zoktodow Chemicznych ,,Police" S.A. pzekozuje poniiej odpowiedzi no
zodone pytonio okc ionor iuszo.

Pytonie nr I : ,,Joko byto proceduro zowieronio pochodnych instrument6w
wolutowych?"

Odpowied2 Sp6lki: Spotko w pierwszei kolejno6ci kozystoto i  nodol stosule
wewnqtany instrument zobezpieczoiqcy pzed ryzykiem kursowym tzw. hedging noturolny
(zestowionie ze sobq okiyw6w i posyw6w wyro2onych w tei somej wolucie). Wyznoczono w
ten spos6b biznesowo ekspozycio wolutowo netto byto zobezpieczono w oporciu o
instrumenty pochodne. Wyznoczenie biznesowei ekspozycji  wolutowei odbywoto siq no
podstowie zotwierdzonych plon6w finonsowych Spotki. Obowiqzujqce strotegie dotyczqce

ryzyko wolutowego dopuszczoty ekstropolocie donych hisiorycznych z okres6w nie oblqtych
plonem {inonsowym. Aktuolizocio ekspozycii  wolutowej noro2onei no ryzyko kursowe
odbywoto siq kroczqco roz w miesiqcu. No podstowie tok zidentyfikowonei pozycii
wolutowel procownicy Dziotu Finonsowego pzygotowywoli roz w tygodniu tzw.
,,Tygodniowe Plony Dzioionio" z rekomendociomi dotyczqcymi wdro2enio proponowonych
tronsokcii  zobezpieczoiqcych. Dokument ten przekozywony byt do okceptoci i  przez
Dyrektoro Ekonomicznego. Po iei uzyskoniu proponowone dziolonio byly wdro2one.

Pytonie nr 2: ,Kto w sp6lce byl odpowiedziolny za zowieronie pochodnych
instru ment6w wo I utowych?"

OdpowiedZ Sp6lki: Tronsokcie w zokresie instrumentow pochodnychbyly/zowierone
sq przez upowo2nionych procownik6w Dziotu Finonsowego. Upowo2nienie do zqwieronio
tronsokcii  to podpisony przez reprezentociq Spoiki wykoz os6b. Dokument ten iest
integrolnym zoiqcznikiem do ko2dei obowiqzuiqcei pomiqdzy Spotkq o bonkiem Umowy
Romowei w zokresie wsp6lprocy no rynku f inonsowym.
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Pytonie nr 3: , ,Je2eli  bezpo6rednio odpowiedziolnymi zo zowierone umowy opcii  byl
cztonek zorzqdu, Io czy zostzeZenio do um6w oroz zwiqzonym z nim ryzykiem zgloszoli
pozostoli czlonkowie zorzqdv lub glowny ksiqgowy?"

OdpowiedZ Sp6lki: Ko2dorozowo zqworcie okre6lonei umowy popzedzone iest
onolizq strony prownej oroz merytorycznei paez osoby zwiqzone z obszorem ktorego
umowo dotyczy. Tok zweryfikowony i potwierdzony ksztott umowy zgodnie z wewnqtrznymi
proceduromi podpisywony jest zgodnie z reprezentociq Spotki. Czlonkowie Zorzqdu nie
zgtoszoli zoslrzezen w zokresie zopis6w w zowortych umowoch. Gt6wny Ksiqgowy nie
uczestniczyl w procesie zorzqdzonio ryzykiem wolutowym.

Pytonie nr 4: , ,Czy osobo/osoby odpowiedziolne zo zowieronie um6w opcii  mioly
do6wiodczenie ze struhuromi opcyinymi podobnymi do zowieronych pnez Sp6tkq w roku
2008?"

Odpowied2 Sp6lk i :  Zgodnie z  procedurq opisonq w odpowiedzi  no pytonie nr  1 ,
wolutowe tronsokcje pochodne byty zowierone przez procownik6w Dziotu Finonsowego
Spoiki. W roku 2007 oroz w pierwszei potowie 2008 wykorzystywono podobne zto2enio
instrument6w w celu zobezpieczenio biznesowei wolutowei ekspozycii  Spotki. Procownicy i
k ierownictwo Dziotu F inonsowego posiodol i  odpowiednie kwol i f ikoc ie w zokres ie
zonqdzonio ryzykiem wolutowym (kierunkowe wyksztolcenie okodemickie oroz
speclo l  is tyczne szkolenio) .

Pytonie nr 5: ,,Czy dokonywono bylo onolizo wptywu zowieronych um6w opcii no
wynik finonsowy (czy pned zoworcie ko2dei z tronsokcii no instrumentoch pochodnych
Sp6lko dokonoto wtosnei onolizy wplywu niekozystnei zmiony kursu wolutowego?"

OdpowiedZ Sp6lki: Dziot Finonsowy po dokononiu pomioru ryzyko t l .  wyznoczeniu
pzysztei biznesowej ekspozycii  wolutowei Spotki symulowot mo2liwy wplyw zmiony kurs6w
woluiowych no tq ekspozyciq. W onolizie wykozystywono porometr zmienno5ci (dlo okresu
rocznego)  bodoiqc w ten spos6b prowdopodobne odchylonio w stosunku do p lonowonych
wortoSci.

Pytonie nr 6: ,,Czy otzymywolo tokie onolizy od podmiot6w zewnqtrznych (bonki,

niezole2ni dorodcy?"
OdpowiedZ Sp6lki: Spotko wsp6tprocowoto z speciol istycznymi podmiotomi

dorocJczymi w zokresie zorzqdzonio ryzykiem kursowym. Niemniei iednok zokres wsp6iprocy
nie obejmowot zogodnieri zwiqzonych z szocowoniem ekspozycli  wolutowei.

Pytonie nr 7: ,,Czy zdoniem Zonqdu zowierone umowy opcii byly w nole2yty spos6b
doposowone do pozycii wolutowei netto Sp6lki?"

OdpowiedZ Sp6lki: Od poczqtku 2007 roku Spolko reolizowolo dtugi (3-letni)
horyzont wdro2onio zobezpieczefr, zgodnie z koleinymi, obowiqzuiqcymi w Z.Ch.,,Police"
S.A. strotegiomi zozqdzonio ryzykiem kursowym, pzyimowonymi Uchwotomi Zorzqdu.
Spolko ioko eksporter netto reolizowolo sirotegiq zobezpieczeh mojqcq pokrycie w
rzeczywislych i plonowonych przeptywoch denominowonych w EUR i USD (zobezpieczenio
plonowonei ekspozycii  wolutowei byty wdro2one no podstowie plon6w finonsowycn oroz
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ekstropoloc i i  donych h is torycznych) .  Zgodnie z  Plonem Finonsowym nel
l l  polrocze 2OOB, Spolko nie mioto pzekroczen z tytutu wdro2onych tronsokcii
zobezpieczojqcych w stosunku do pozycii  wolutowei netto sumujqc wolumen tronsokcii  po
stronie col l .  Stwierdzono w lV kwortole nodmiorowoSi zobezpieczeri pozycii
denominowonei w euro, spowodowono zostolo gwottownym zotomoniem koniunktury no
globolnym rynku nowozowym o z tego powodu zupetnym brokiem sprzedo2y produkt6w
gotowych generulqcych wptywy wolutowe.

Pytonie nr B: ,,Jokie pzestonki pzemowioty zo zostosowonq przez Sp6lkq
konstrukciq struktur opcyinych, w kt6rych nominof wystowionych opcii  col l  byl znocznie
wy2szy ni2 nominol opcii put (szczeg6lnie w przypodku borierowych sfruktur EUR)?"

Odpowied2 Sp6lki: W obliczu gwoitownego umocnienio zlotego wzglqdem wolut
obcych Spotko zobezpieczolqc plonowone wptywy wolutowe z tytufu spzedo2y w eksporcie,
w celu poprowienio iei rentownoSci zostosowoto niesymetryczne struktury opcyinie PUT l/
CALL 2. Uzyskoto w ten spos6b wy2szy efektywny kurs rozl iczenio w stosunku do klosycznei
tronsokcji  forword wy2szy o 4-6 gr. W ten spos6b uzyskoloby wzrost rentowno5ci sprzedo2y
no poziomie 1-2%. Je2eli  zreolizowolby siq scenoriusz gwoltownego umocnienio zlotego
Spotko rozl iczytoby tylko opcie PUT. Niezobezpieczono pierwotnie opciomi CALL czqSi
ekspozycli  wolutowei pokryto bytoby przez zaworte no odlegte terminy tronsokcie forword
poprzez przyspieszenie ich rozl iczenio.

Pytonie nr 9: ,,Czy pzed ostotecznym zoworciem tronsokcii opcyinych Sp6lko
wystqpowolo o opiniq zewnqtrznego dorodcy?"

OdpowiedZ Sp6tki: Spolko wsp6lprocowoto z dwomo zewnqtrznymi dorodcomi
klorzy Swiodczyli ustugi kompleksowego zorzqdzonio ryzykiem kursowym. Jeden z
dorodc6w pzesytot cyklicznie propozycie strotegii zobezpieczoiqcych zbudowonych w
oporciu o zto2enio r6znych instrument6w pochodnych dot. rynku Forex.

Pytonie nr l0: ,,Czy zowieroiqc umowy opcii zolo2ono pr6g ryzyko zwiqzony z
gwohownym (nowet teoretycznym) oslobieniem siq PLN?"

Odpowiedz Sp6lki: Wszystkie prognozy renomowonych instytuci i  f inonsowych oroz
dorodc6w z ktorymi Spotko wsp6tprocowoto wskozywoty no koleinq si lnq folq opreciocl i
z to iego w d lugim okres ie.  W obl iczu tego no jprowdopodobnie iszego scenor iuszo
uksztottowonio siq sytuocii  no rynku wolutowym Spotko joko eksporter netto zoworto
tronsokcle zobezpieczoiqce w celu zobezpieczenio mor2y generowonei z tytutu plonowonei
sprzedozy eksportowei.

Pytonie nr I I : ,,W iokich odstqpoch czosu Sp6fko otaymywolo dokonywone pzez
bonki wyceny insfrument6w pochod nych?"

Odpowied2 Sp6lki: Stondordowo Spotko otzymuje pzygolowone przez bonki
wyceny pokietu nierozl iczonych tronsokcii  pochodnych roz w miesiqcu. Wyceno
sporzqdzono jesi no ostotni roboczy dzieh miesiqco.
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Pytonie nr 12: ,,Czy i w iokich odstqpoch czosu sp6lko dokonywolo somodzielnych
wycen instrument6w pochod nych?"

Odpowied2 Sp6lki: Spotko nie dokonywolo somodzielnych wycen wdro2onych
tro nsokc j i  pochodnych.

Pytonie nr l3: ,,Czy zdoniemZorzqdu nie noruszono pzepis6w ustowy o ofercie w
zokresie pzekozywoniq informocii  poufnych?"

Odpowied2 Sp6lki: Zdoniem Zorzqdv Z.Ch. Police S.A. Spotko w nole2yty spos6b
wypelnioto obowiqzki informocyine wynikojqce z obowiqzuiqcych pzepis6w, w tym ustowy
o ofercie.

Spotko ki lkokrotnie informowqto rynek o strotoch no zowodych kontroktoch
zobezpieczoiqcych przed ryzykiem kursowym w roportoch biezqcych nr 52/2008 z 22
grudnio 2008 roku i nr 2/2009 z 2 lutego 2009 roku oroz w roportoch okresowych zo lV
kwortot 2008 roku, zo I kwortot 2009 roku i w jednostkowym i skonsolidowonym roporcie
rocznym zo 20OB rok.

Przekozu jqc inforrnocje o strotoch no opcjoch po roz pierwszy w grudniu 2008 roku
ZorzqdZ.Ch.  Pol ice S.A.  k ierowot  s lq  nostqpuiqcymi  przestonkomi:

. Dysponowol wycenq instrument6w zobezpieczoiqcych przed ryzykiem
kursowym w spos6b istotnie odbiegoiqcq od oczekiwonych wortoSci,

.  Ocenit i2 trend ostobionio kroiowej woluty mo chorokter irwoly i  bqdzie miot
istotny wptyw no uzyskony wynik no koniec 2O0B roku,

W ocenie Zorzqdu byty to informocje no tyle precyzyine i konkretne oroz w
zestowieniu z dokononq oktuolizociq worto(ci zopos6w no tyle istotnie wptywoty no wynik
f inonsowy (o zotem mogly miei wplyw no worto6i okci i),  i2 posiodoty znomiono informocii
poufnej  op isonei  w or t .  

. l54 
ustowy o obroc ie inst rumentomi  f inonsowymi.

W okresie p62nieiszym nie wystqpity nowe zdorzenio powoduiqce koniecznoSi
pzekozywonio roporlow bie2qcych w trybie obowiqzuiqcych przepis6w. Jednokie Zorzqd
Z.Ch.  Pol ice S A.  reo l izu iqc pol i tykq rze ie lnego in formowonio rynku o zdorzenioch
zochodzqcych w Spolce i iei oioczeniu (w tym wypelnioiqc rekomendocie wprowodzonych
przez GPW zosod corporote governonce w zokresie zopewnienio efektywnego dostqpu do
informoc j i  niezbqdnych do oceny sytuocii  i  perspektyw spotki oraz sposobu iei
funkcionowonio) opublikowot dodotkowe wyjo(nienio dotyczqce wptywu zowortych
kontrokt6w zobezpieczoiqcych pzed ryzykiem kursowym no wynik f inonsowy osiqgniqty w
2008 roku w roporcie bie2qcym nr 2/2009 z dnio 2 lutego 2009 roku.

Szczegolowe informocle doi. posiodonych kontrokt6w zobezpieczolqcych pzed

ryzykiem kursowym zgodnie z obowiqzuiqcymi przepisomi zoworte zostoly w odpowiednich
rozdziotoch roport6w okresowych, to jest zo lV kworJot 2008 i I kwortot 2009 roku oroz w
roportoch rocznych zo 2008 rok.
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Pytonie nr 14: ,,W sprowozdoniu rocznym zomieszczono iest informocjo o
utworzeniu, w romoch nowei struhury orgonizocyinei, kom6rki zoimuiqcei siq ryzykiem.
Czy osoby dzioloiqce w romoch tei kom6rki to osoby z do5wiodczeniem w zozqdzoniu

ryzykiem wolulowym i zowieroniu pochodnych tronsokcii wolutowych?"
OdpowiedZ Sp6lk i :  Zopis  w sprowozdoniu f inonsowym zo 20OB rok (pkt .  4 .1. )

brzmi :

,,W romoch struktury orgonizocyinei ustolono zostolo kom6rko odpowiedziolno zo
zorzqdzonie ryzykiem, okreSlenie strotegii oroz przygotowonie i wdro2enie procedur
wspiero jqcych ten proces. "

Jok wyniko z powy2szego zopisu nie utworzono nowei dedykowonei komorki, tylko
pzypisono istnieiqcei komorce odpowiedziolnoSi zo zorzqdzonie ryzykiem, w szczeg6lnoSci
ze wdro2enie nowych procedur i norzqdzi wspieroiqcych zonqdzonie iego procesu.
Dodotkowo uzupelniono zotrudnienie o osobv z do6wiodczeniem z teqo zokresu.

Pytonie nr l5: , ,No czym polegoiq wskozone zmiony procedurolne i orgonizocyine
w pzedmiocie zorzqdzonio ryzykiem wq|utowym?"

Odpowiedi Sp6lki: Akiuolnie Spotko reolizule z f irmq dorodczq Ernst & Young
prolekt ktory sktodo siq z 2 etop6w.

l. Wdrozenie infrostruklvry zorzqdzonio ryzykiem rynkowym.

l l .  Etop wdro2enie zosod rochunkowoSci zobezpieczeri.

Pytonie Nr l6: ,,Jokie iest obecne wykozystonie mocy produkcyinych w Sp6lce?"
Odpowiedz Sp6lki: Stopiefr wykorzystonio mocy produkcyinych poszczeg6lnych

instolocl i  odniesiono do zoinsiolowonei nominolnei  mocy. Nominolno moc jest  io
osiqgono w proktyce zdolno6i produkcyino przy nieprzerwonei rocznej procy insiolocii z
uwzglqdnieniem postoi6w technologicznych i postoiow remontowych. Tok zdefiniowono
nominolnq mocq produkcyinq postuguiq s iq stu2by plonowonio produkci i ,  technologiczne i
control ingowe. Dlo poszczeg6lnych instolocj i  nominolno moc produkcyino wynosi :

. kwos siorkowy, I 100 000 [t/r]. Ciqgi produkcyine l l l , lV, V po 200 000 [t/r], ciqg
Vll 500 000 [t/r]. Ciqg Vl iest trwole wylqczony z ruchu.

. Kwos fosforowy, 4BB 000 100% H:POr lt/r l przy produkcii ze stondordowego
surowco o zoworlo6ci  30% PzOs.Wytw6rnio PFI -  l l5 000 l t / r l ,PF3 -  . l70 

000
[t / r ] ,  PF4 -  l85 000 [ t /d.  Wytw6rnioPF2 produkuje pulpy iw mosie mo2e Srednio
produkowoi 40 000 h/rl. Dlo pulpy MSP30 r6wnowo2nie iest to okoto lB 000
100% HsPO+ [ t ld.

o Amoniok, 560 0OO [t/r] Dwie l inie produkcyine, kozdo po 280 000 [t/r].
. Mocznik 400 000 [t/r].
. Biel tytonowo 40 000 [t/r]. Dwie l inie produkcyine ko2do po 20 000 [t/d.
.  Nowozy NP,32l  000 [ t / r ] .  Dwie l in ie produkcyine, ko2do po 160 500 [ t /d.
o Nowozy NPK (wyiw6rnio PN2), 507 000 [t/rj. Dwie identyczne linie produkcylne.
.  Nowozy NPK (wytwornro PN3),539 000 [ t / r ] .  Dwie identyczne l in ie produkcyine.
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Poni2ei pzedstowiono onolizq stopnio wykorzystonio mocy produkcyinei
poszczeg6lnych instolocj i  od po2dzierniko 2008 roku do czerwco 2OO9 roku. WcrrtoSci
wykorzystonio mocy wiqksze n i2 l0O% wyniko iq z :

o przylqtych stondordow (np. 30o/oPzOs dlo fosforytow),
o uSrednionei  produkci i  ( r62ne gotunki  b ie l i  ty tonowei  i  nowoz6w produkuie s iq  z  innq

wydolnodciq)
o roz lo2enio nominqlnei  wydoino6ci  proporc ionoln ie do i loSci  dn i  w mies iqcu (np.

nominolno zdolnoSi  insto loc l i  omonioku -  560 000 [ t ]  iest  l iczono no l2  mies iqcy
o powinno by i  l iczono no 1 1)

t . Wytw6rnio biel i  tytonowel procowoto ze Srednim obciq2eniem B9%. W grudniu '08

i styczniu '09 okresowo procowoto ledno l inio produkcyino. W pozostotych
miesiqcoch procowoty dwie l inie. Procujqco wytw6rnio Biel i  Tytonowei wytwozo
tok2e odpody w postoci siorczonu 2elozowego i kwosu pohydrol i tycznego. Siorczon

iesi sprzedowony. Problemem iest kwos pohydrol i tyczny ktory nie powinien byt
zrzucony do (rodowisko Kwos iest czqSciowo kierowony do oczyszczolni Sciek6w o
pozostoto czq(;c kierowono iest do produkcii kwos fosforowego.
Wytw6rnio omonioku procowoto potowq swoiel zdolno6ci produkcyinel. To
obciq2enie wystorczo no utzymonie instoloci i  moczniko no petnei wydoinoSci.
Wytw6rnio moczniko procowoto petnq wydojnodciq. Aworie i  usterki no instoloci i
spowodowoly, 2e Srednie wykorzystonie mocy wynosi BB%. Produkowone Scieki z
zowortoSciq ionu omonowego (NHa+) sq utyl izowone przez wytw6rnie nowozowe i
kwosu fosforowego.
Wyiw6rnie nowoz6w NP (DAP) procowoty ze Srednim wykorzystoniem mocy 3B%. W
czosie komponii iesiennei i  wiosennei procowoly dwie l inie w pozostotych
miesiqcoch czqSciowo jedno lu.b 2odno.
Wytw6rnie nowozowe NPK. Srednie wykorzystonie mocy dlo wytw6rni PN2 wynosi
43o/o o dlo PN3 - 26Yo. W czosie komponii wiosennei procowoty okresowo dwie,
t rzy lub cztery l in ie  produkcy ine.  Pzed obecnq komponiq ies iennq procuiq tzy l in ie .
Wytwornie kwosu fosforowego 6rednio procowoly z wydoinoSciq 32o/o. Proco
wytw6rni lest wynikowo i zole2no od produkcii  nowozow NP i NPK o tok2e od procy
wytw6rni Biel i  Tytonowei (utyl izocio kwosu pohydrol i tycznego) i  wytw6rni Moczniko
(utyl izoclo Sciek6w z ionem omonowym). Okresowo procowoiy dwie wytw6rnie o w
czosie komponii wiosennei i  produkcii  kwosu odfluorowonego trzy wytw6rnie.
Wytw6rnio PF2 - sol i  technicznych (prlp) procowolo z wydo jno5ciq 4syo.
Wykorzystonie mocy wytw6rni PF2 bqdzie coroz wiqksze poniewo2 pzy produkcii
NPK loko zomiennik wypetnioczy (dolomit, mognezyt) stosowony iesi fosfogips.
Wyfw6rnie kwosu siorkowego procowoty ze Srednim obciq2eniem 25%. W
rozpotrywonym okresie procowoly przemiennie lzy ciqgi. Proco wytw6rni iest
wynikowo w zole2no6ci od zu2ycio kwosu siorkowego kontoktowego przez wytw6rnie
biel i  tytonowei i  kwcrsu fosforowego. Poniewo2 wytw6rnie kwosu siorkowego
produkujq tokze porq wodnq to w okresoch nopiqtych bi lons6w porowych tok2e ten
czynnik decyduie o procy wytw6rni.
Pokownie nowozowe procowoly z pelnymi wydoinoSciomi. Sq wspomogone
procownikomi z wytworni nie procuiqcych. W okresoch wzmo2onych zotodunk6w
oddeleqowonych byto 60 procownik6w.

az .

4

5 .

6 .
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Pytonie nr 17:,,Czy Sp6tko zmieao do zoworcio porozumienio z bokiem/bonkomi
w pzedmiocie opcii  wolutowych?"

odpowiedf sp6lki: spotko przygotowolo przyietq decyzlq zorzqdv ,,propozyciq
restrukiuryzocii  po*felo instrument6w pochodnych Z.Ch. Police S.A.". Propozycio to
zostolo pozytywnie zoopiniowono przez zewnqtznq f irmq dorodczq Ernst & Young oroz
niezole2nego dorodcq f inonsowego. Dokument ien zostol przeslony w dnioch 28-
30.04.2009 do bonku PEKAO S.A. oroz PKO BP. Obie insfytucie pozytywnie odniosly siq
do zoproponowonych dziolori restrukturyzocyinych. Wedtug stonu no dzie6 30.06.2009 r.
proce w zokresie ostotecznego ksztottu porozumieniq w sprowie restrukturyzocii  fronsokcli
pochodnych sq no zoowonsowonym etopie.

Pytonie nr l8: ,,Jokie sq cele tokiego porozumienio? Umozenie czqSci
konwersio no dlug?"

OdpowiedZ Sp6lki: Propozycjo restrukturyzocii poffelo instrument6w
Z.Ch. Police S.A. opiero siq no trzech podstowowych zoto2enioch:

zobowiqzo6,

pochodnych

I . Zomkniqcie czqsci porrfelo tronsokcii  pochodnych z konwersiq no
Srednioterminowy dtug wyro2ony w PLN,

2 Wszystkie pozostowione do rozl iczenio tronsokc j e pochodne zostonq
zomienione z osymetrycznych no symetryczne,

3. Konwersjo czqSci otwortych tronsokcii  pochodnych no poze EUR/PLN no
zobezpieczenio dlo pory wolutowei USD/PLN.

retb'i Tarzqdu

SIrono 7 z 7


