W zwigzku z rozliczeniem pozycji bilansowych meych zwhzek z ustaleniem wyniku na transakcjach

walutowych oraz pytaniami akcjonariuszy, zgtRelpol S.A. przesyta informacpa temat sytuacji walutowej

spotki.

A. Wstep

Relpol S.A. ponad 60% swojej produkcji kieruje resport uzyskujc wptywy w walutach obcych.

Jednoczénie wigkszas¢ podstawowych materiatow i ustug produkcyjnych Kepma granie, wykorzystugc
przy ptatndciach walu¢ pochodaca z eksportu. Spotka szacuje przeagtnie w skali roku powstaje nadvka
wptywow nad wydatkami walutowymi w wysoka ok. 5-6 min EUR.

W takiej sytuacji spétka wystawiona jest na istoipeyko waha kurséw walutowych, dlatego od ponad 10 lat
zabezpiecza siprzed tym ryzykiem zawieragj kontrakty forward i opcje .
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W celu minimalizacji ryzyka walutowego Spoétka opra@ta koncepegj zarzdzania tym ryzykiem.
Podstawowe zaf@nia koncepciji:

Aktywne zaradzanie ryzykiem walutowym.

Systematyczne (a nie sporadyczne / okresowe) zedueamie wpltywdw eksportowych.

Podstaw zabezpieczeniagswielkosci wynikajgce z planéw na poszczegélne lata, a szczegdlnie
przewidywanego poziomu eksportu, przewidywanej @artimportu oraz przewidywanego kursu
EUR/PLN.

Wartas¢ zawieranych transakcji nie powinna ¢byyzsza od kwoty nadwaki walut (eksportu
pomniejszonego o import).

Celem jest gzenie do zabezpieczenia kursu petggo w planie, co skutkuje tynre transakcje
zawierane $z duwym wyprzedzeniem czasowym, nie zéaym jednak 1 1 rok.

Ze wzgkdu na specyfik handlowy sp6iki i brak daych pojedynczych dostaw z konkretdat, spotka
zabezpiecza przegne planowane wptywy walutowe.

Dziatania na rynku walutowym sty wylacznie zabezpieczeniu. W zabezpieczeniach wykoreistg
sg instrumenty proste np. forwardy i podstawowe tgpgji. Spétka nie zawiera np. opcji barierowych.

Aby oméwic wptyw zabezpieczania transakcji walutowych na wWfirmy przedstawiamy jej idg
uproszczog symulacg i podefcie kstgowe.

Glowng ideg zabezpieczenia ryzyka walutowego jest ograniczpatencjalnych strat, wynikagych z
niekorzystnych zmian kursu walut oraz zagwarantogvaspoéice stabilnej may na dziatalnéci
operacyjnej. Poagj przykiad.

Cenr sprzeday wyrobu A ustala sina poziomie 10 zt (w tym 2 zt may).

Spotka w prognozach przyjmuje kurs euro na poziompie4 zt i podaje klientowi zagranicznemu ¢en
wyrobu A w wysokdci 2,5 eur.

Spotka mae zawrzé transakcje zabezpieczag po np. 4,0 zt za euro i bypewna,ze otrzyma
planowane 10 zt.

Spoétka mae nie zabezpieczawalut i czeka do momentu zaptaty. Wéwczas po przeliczeniu euro
okaze sk czy otrzyma planowane ze sprzegld0 zi, czy té inng, wyzsz lub nizsz kwote.

Uproszczona symulacja transakcji zabezpieczomgjpptyw na wynik.

»  kurs euro w momencie zaptaty 3z
- kurs zabezpieczony 4zt
- wynik planowany +2 zt (maa)
- wynik na transakcji walutowej +1 zt (dziatakédinansowa)
- wynik na transakcji handlowej -1 zt ( dzialadb@peracyjna)
- razem wynik netto na transakcji =21z

e kurs euro w momencie zaptaty 5zt
- kurs zabezpieczony 4 zt
- wynik planowany +2 zt (maa)
- wynik na transakcji walutowej -1 zt (dziatakédinansowa)
- wynik na transakcji handlowej +1 zt (dziatadb@peracyjna)
- razem wynik netto na transakcji =2z

Podegcie do transakcji wg zasad rachunkdeio

Na potrzeby ustalenia wyniku finansowego tglena koniec roku dokomdawyceny wszystkich
posiadanych nakmosci, zobowazan i otwartych transakcji zabezpieczeych.
Podstaw wyceny jest wart& godziwa na dziebilansowy.



W zwigzku z tym, £ zawierane transakcje walutowe 7gjce zabezpieczeniu przysziych przeptywow
pieniznych, w wynik finansowym na koniec 2008dg ujete rozliczone transakcje zabezpiegzaj
oraz zgodnie z MSR 39 przeszacowania instrumentoezmeczajcego w wartéci godziwej
niestanowicej w petni efektywnego zabezpieczenia. Pozostaes¢c skutkbw przeszacowania
instrumentéw zabezpiecaaych w czsci uznanej za efektywne zabezpieczenie odniesioatamie na
kapitat z aktualizacji wyceny.

Transakcje walutowecdla miaty nasgpujacy wptyw na wyniki spotki w 2008 r.

pONPRE

Wynik na przecenie natacsci i zobowihzan na dzié bilansowy +1.778.792 zt
Wynik na zrealizowanych pfiicach kursowych na naeosciach i zobowizaniach -243.091 zt
Wynik na zrealizowanych transakcjach zabezpiecyah +416.796 zt
Wynik na przecenie transakcji zabezpiegeggh (otwartych) -1.464.250 zt
taczny wplyw +488.247 zt

Ponadto przecena instrumentdéw wesd uznana za efektywne zabezpieczenie, w kwoci@748786 zi
wykazana zostanie w bilansie, w kapitale z aktaajiavyceny.

C.

Wykaz transakciji:

O forwardach i zabezpieczeniach spoétka informowalaportach kwartalnych, natomiast szczegétowy awyk
transakcji prezentowany byt w ostatnich raportaghqeznych i rocznych.

Aktualnie spétka posiada naptijace otwarte kontrakty terminowe

typ kwota kwota
Bank transakcji | zawarto realizacja kwota | waluta put call kursrealizacji
BRE | subforward| VIII2008 | Ikw. 2009 Eur 600000 1200000 3,385
BRE | subforward| VIII2008 | Il kw. 2009 Eur 900000 1800000 3,32
BRE | subforward| VIII2008 | Il kw. 2009 UsD 70000 210000 2,425
BRE | subforward| VIII2008 | Il kw2009 Eur 1050000 2100000/ od 3,315 do 3,43
BRE | forward X 2008 1l kw 2009 1500QCEur 3,551
BRE | forward X 2008 1l kw 2009 1500QCEur 3,552(
BRE | subforward| VIII2008 | Il kw 2009 UsD 70000 210000 2,425

Dane w tabeli pozwalajna oszacowanie przysziego ryzyka.

D. Podsumowanie:

1. Eksporter powinien zabezpieézsie przed niekorzystnymi wahaniami kurséw walut.

2. Zawsze nalgy odr@nia¢ transakcje zabezpieczag od transakcji spekulacyjnych.

3. O transakcjach zabezpiecgajch zawsze naky méwi¢ w powigzaniu z przedmiotem zabezpieczenia.

4. Prawidlowo prowadzona dziatalito zabezpieczgga powinna powodowa to ze zyski i straty na
transakcjach walutowych kompensowaae yskami i stratami na dziatakey handlowe;j.

5. W przypadku zamykania transakcji po kursaclzsezych, nie powinno sitego traktowé jako straty
lecz jako brak madiwosci czerpania nadzwyczajnych profitbw z ostabieriia Zotéwki. Z drugiej
jednak strony wzmocnieniegsztotowki jest dz¢ki tym transakcjom amortyzowane.

6. Najwickszym problemem 2008 r. byto tae sprzeda przez caly rok byla realizowana wg niskiego

kursu euro, natomiast przecena odbyangy rekordowego kursu z ostatniego dnia roku.

Sytuacja na rynku walutowym, jaka powstata pod &or008 r. nie byta do przewidzenia. Okoto 20%

-towy wzrost kursu euro w tak krétkim czasie spoawdt ujemn wycere otwartych transakcji walutowych.
Trzeba jednak partia¢, ze dziatalné¢ biezagca spoiki (jej finanse) prowadzona jest w sposalgtgj a nie tak
jak w ujeciu ksegowym - osobno dla kalego roku kalendarzowego.



