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Agenda ““ Bank Polski

v" Ryzyko rynkowe

v ZmiennoS¢ rynkowa jako zrodto zagrozenia realizacji celow

przedsiebiorstwa
v' Zarzqgdzanie ryzykiem rynkowym
v" Instrumenty pochodne - wrog czy przyjaciel spofki

v" Rachunkowos$c¢ zabezpieczen
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““ Bank Polski

»INajbardziej jaskrawym typem spekulanta jest
przedsiebiorstwo, ktore nie robi nic w dziedzinie zarzgdzania

ryzykiem, poniewaz wystawia sie na ryzyka wszelkiego
rodzaju”

Gregory Millman
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Ryzyko rynkowe R Bonk Polsk

Ryzyko rynkowe jako czesc¢ ryzyka finansowego

Ryzyko finansowe w dziatalnoSci przedsiebiorstwa:
v" Ryzyko ptynnosci
v" Ryzyko kredytowe
v" Ryzyko rynkowe:
= Ryzyko walutowe

= Ryzyko stopy procentowej

= Ryzyko zmian cen surowcow (commaodities)

Bankowo$¢
Korporacyjna
i Inwestycyjna



Ryzyko rynkowe

Czym jest ryzyko rynkowe

Spadek
przychodow
powiqgzany ze
spadkiem cen
towarow i
SUrOWCOW

zrost kosztow
zwigzany ze
wzrostem cen
towarow i
SUrowcow
uzywanych do
produkgcji

ﬁ Bank Polski

Spadek
/ przychodow z

eksportu w
wyniku
umocnienia / I/ Wzrost kosztow
PLN importu w
wyniku
ostabienia PLN

&

Wzrost wartosci
kredytow w
walutach
obcych w
wyniku
ostabienia PLN
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Ryzyko rynkowe ﬁ Bank Polski

Zabezpieczac, czy nie zabezpieczac? Oto jest pytanie.

Spotka z branzy
wydobywczej

Spotka z branzy
budowlanej

..kontrakt byt nietypowy. Realizowany
etapowo, najpierw projekt, potem realizacja.
Na etapie projektu nie mozna byto doktadnie
okreslic przepfywow pienieznych.
Ubezpieczenie od ryzyka kursowego nie
mogfto byc w petni efektywne...
Komentarz do wyniku spotki na

..gayby poprzedni zarzgd nie zabezpieczat
transakcji, to spotka osiggnetaby zysk
wyzszy o X zt..

Komentarz do wynikow spotki za rok
poprzedni

realizowanym kontrakcie

( Straty z powodu |
umocnienia \ \_ X

ztotowki

Straty na
transakcjach
zabezpieczajgcych
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Ryzyko rynkowe ﬁ Bank Polski

Zabezpieczac, czy nie zabezpieczac? Oto jest pytanie.

LJezeli cena spada, a Iwoja dziatalnosc przynosi dodatkowy
dodatni wynik finansowy dla firmy, to noszg Cie na rekach.
Ale w odwrotnej sytuacji, kaZzdy sie zastanawia, co Ty tutaj

robisz”

John C. Hull
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@
Ryzyko rynkowe & Bonk Polski
Zmiany kursu walutowego EUR/PLN (2002 - 2014

Daily QEURPLN=D2 26/04/2002 - 281 0/2014 (GMT)

= Price{Last)
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Zarzqdzanie ryzykiem rynkowym Kp Bonk Polsk

Cel zarzqdzania ryzykiem rynkowym

v" Skoncentrowanie sie Spotki na jej dziatalnosci podstawowej i planowaniu
strategicznym,

AN

Ochrona planowanego wyniku finansowego Spotki przed nieprzewidywalng
zmienno$ciq rynku,

Ochrona wartosci bilansowej,
Utatwione budzetowanie,
Pozytywny efekt zewnetrzny - dla akcjonariuszy, bankéw, audytoréw

N X X

Mozliwo$¢ uzyskania przewagi konkurencyjnej na rynku (stabilizacja cen dla
handlowcéw itp., znana marza)

N

Wieksza elastyczno$¢ / pewnos¢ w negocjacjach handlowych na rynkach
zagranicznych
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Zarzgdzanie ryzykiem rynkowym i Bork Pols
Praktyczne podejScie przedsiebiorstwa

Cel zarzqdzania ryzykiem rynkowym

v',Zmniejszenie ryzyka poniesienia straty na podstawowej dziatalnosci
operacyjnej

v" Stabilizacja planowanych przeptywow pienieznych oraz wyniku finansowego,
a w szczegolnosci marzy na dziatalnoSci operacyjnej,

v" Kompleksowa, biezgca i poprawna informacja o ryzyku rynkowym tak, aby
decyzje biznesowe byty podejmowane z petng Swiadomosciq ryzyk, jakie ze
sobq niosq,

v Adekwatnos¢ metod identyfikacji, pomiaru, monitorowania, kontroli i

redukcji ryzyka rynkowego w stosunku do apetytu na ryzyko przyjetego
przez Spotke.”
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Zarzqdzanie ryzykiem rynkowym
Rozne podejscie firm do ryzyka rynkowego

v" Brak zabezpieczen
v" Hedging naturalny
v" Polityka czesSciowej eliminacji ryzyka
v" Polityka catkowitej eliminacji ryzyka

v" Dynamiczne zarzqgdzanie ryzykiem

“l' Bank Polski
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Zarzgdzanie ryzykiem rynkowym [ Sonk Polsk

Co w praktyce zabezpieczajq Klienci - ryzyko walutowe

Podejscie «  Kursy ksiegowe w kwotach i terminach wynikajgcych z
ksiegowe otrzymanych/wystawionych faktur

» Kursy konkretnych kontraktow przyjete do kalkulacji
Podejscie ich optacalnosci
ekonomiczne » Kursy budzetowe w kwotach planowanych wptywow
bgdz wydatkow

» Kursy zabudzetowane, ale z uwzglednieniem poglgdu
Klienta na rozwdj sytuacji na rynku walutowym,
towarow czy stopy procentowej

Hedging
dynamiczny

- Zabezpieczenie wartosci bilansowej (zabezpieczenie
zapasow)
« Zabezpieczenie sptat kredytow
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Zarzgdzanie ryzykiem rynkowym T Bank Polsk
Jak zaczq€?

|dentyfikacja
ryzyka

Pomiar Pomiar
efektywnosci ryzyka

Realizacja Organizacja
zabezpieczen procesu
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Zarzgdzanie ryzykiem rynkowym [fi conk polsk

Instrumenty pochodne - wrdg czy przyjaciel spofki

USD amount of loss Country Company Source of Loss
USD 2.52 mid Brazil Aracruz FX Options 2008
USD 1.89 mid China CITIC Pacific Foreign Exchange Trading 2008
. Leveraged bond
USD 1.7 mld United States Orange County ; 1994
investments
USD 1.59 mid Germany Metallgesellschaft Oil Futures 1993
USD 1.50 mid Japan Kashima Oil FX Forwards 1994
USD 1.49 mid Japan Showa Shell Sekiyu FX Forwards 1993
USD 1.09 mid Brazil Sadia FX and Credit Options 2008
USD 0.55 mid China China Aviation Ol | ;) £ res and Options 2004

(Singapore)

USD 0.28 mid United States State of West Virginia || X¢d Income and Interest 1987
Rate Derivatives

Copper, silver, gold

USD 0.207 mld Chile Codelco f 1993
utures

USD 0.16 mld United States Procter & Gamble Interest Rate Derivatives 1994

USD 0.11 mid United States Cuyahoga County,Ohio | Leveraged Fixed Income 1994

* Zrodto: http://en.wikipedia.org/wiki/List_of_trading_losses
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Zarzgdzanie ryzykiem rynkowym ﬁ Bank Polski
Instrumenty pochodne - przyktady niewtasciwego nadzoru

Person(s) associated

USD amount of loss Country Company Source of Loss with incident
USD 9 mld United States Morgan Stanley |Credit Default Swaps 2008 Howie Hubler
USD 7.22 mid France Société Générale EUESe 113 2008 Jérome Kerviel
Futures
USD 6.50 mid United States Amaranth Advisors Gas Futures 2006 Brian Hunter
USD 5.80 mid United Kingdom JPMorgan Chase | Credit default swaps 2012 Bruno Iksil
USD 4.6 mld United States el Intgrest the qnd 1998 John Meriwether
Management Equity Derivatives
USD 2.62 mid Japan Sumltomo Copper Futures 1996 Yasuo Hamanaka
Corporation
USD 2 mid United Kingdom uBs Equitics ETF and 2011 Kweku Adoboli
USD 1.8 mld United States Deutsche Bank Derivatives 2008 Boaz Weinstein
USD 1.31 mid Singapore Barings Bank Nikkei Futures 1995 Nick Leeson
USD 1.10 mld France Grg'upe Caisse Derivatives 2008 Boris Picano-Nacci
Epargne
* Zrodto: http://en.wikipedia.org/wiki/List_of_trading_losses Bankowose
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;s s . , [ ]
Rachunkowos¢ zabezpieczen ﬁ Bank Polski

Czemu stuzy rachunkowos$c¢ zabezpieczen

v" Celem jest zminimalizowanie wptywu wyceny transakcji zabezpieczajgcych
na wyniki firmy - poprawia przejrzystos¢ prezentacji wynikow

v 'Wymaga stworzenia sformalizowanej dokumentacji i polityki zarzqgdzania
ryzykiem

v Wymaga stosowania efektywnych metod zabezpieczenia (80/125), czyli
relacji pomiedzy zmiang wartoSci pozycji zabezpieczanej i instrumentu
zabezpieczajgcego

v" Wymaga cyklicznego pomiaru efektywnosci zabezpieczen (przed zawarciem
transakgji, jak rowniez w trakcie jej trwania)

v Wptywa na mozliwe do stosowania strategie zabezpieczajgce:

«  Brak mozliwoSci stosowania instrumentow o asymetrycznych nominatach

*  Brak mozliwosci stosowania samych sprzedanych opcji
- Praktycznie eliminuje opcje egzotyczne (np. barierowe)
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Polityka i rachunkowos$¢ zabezpieczen [ Bonk polsk
Przyktad prezentacji instrumentdw zabezpieczajgcych

KGHM Polska Miedz S5.A.
Skonsolidowany raport kwartalny wraz z kwartalng informacjg finansows sporzadzony wg MSR 34
za okres od 1 kwietnia 20132 roku do 30 czerweca 2013 roku
(kwoty w tabelach wyrazone sg w min zlotych, o ile nie pedano inaczej)

C. Kwartalna informacja finansowa KGHM Polska Miedz S.A. (kontynuacja)

RYNEK WALUTOWY

Kurs wykonania opeji [USDPLN] Sr:‘jg:w?:;qy Efl!'l:tv:'nv Ograniczenie [USDPLN]
: i i ur
Instrument [:T:LIII;;I. Sp;zpi?iai KDUPF:}? Ep;zpi;ai ?F'LN za fL.ISD] znhupie:zn_!nin Partycypacji | Zabezpisczenia
kupna | sprzedazy | sprzedazy’ [USDPLN]

; Mewa 240 40000 3,1300 2,6000 -0,0230 3,1270 4, 0000 2,6000
E_E Korytarz 240 4,2000 3,2000 - -0,0630 3,1350 4, 2000 -
R Razem 480

SUMA
VII-XII 2013 r. 480
Korytarz 180 4,5000 3,5000 - -0,0641 3,435% 4,.5000 -
_f; :r' Korytarz 180 4,5000 23,4000 - -0,00%3 3,3%07 4,.5000 -
E-E Korytarz 120 40000 3,2000 - -0,0574 3.1426 4,.0000 -
Razem 480
Mewia 180 4,5000 | 3,5000 2,7000 -0,0345 3,4655 4,5000 2,7000
E_:‘:' Korytarz 180 4,5000 23,4000 - -0,00%3 3,3%07 4,.5000 -
= E Korytarz 120 40000 3,2000 - -0,0554 3.1448 4,.0000 -
Razem 480
SUMA 2014 r. 960

i Korytarz 180 4,5000 23,4000 - -0,0080 3,35920 4,.5000 -
EE Korytarz 120 4,0000 23,3000 - -0,065%4 3,2306 4,.0000 -
= Razem 300

. Korytarz 180 4,5000 23,4000 - -0,0080 3,35920 4,.5000 -
EE Korytarz 120 4,0000 23,3000 - -0,06594 3,2306 4,.0000 -
= Razem 300

SUMA 2015r. G600

1 Zz wzgledu na obowiazujace przepisy rachunkowosci zabezpieczen transakcje kupione opcle sprzedaty oraz sprzedane opcle
kupna, wchodzgee w sklad struktur mewa, wykazane s3 w tabeli zawisrajgeej szczegolowe zestawienie pozydi w instrumentach
pochodnych ,Instrumenty zabezpieczajace”, podczas gdy sprzedane opoje sprzedaly ze struktur mewa ujete sz w tabeli
«Instrumenty handlowe".
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Zarzqdzanie ryzykiem rynkowym B Bonk Poii
Podsumowanie

v" Nie istnieje idealne podejscie do zabezpieczania ryzyka rynkowego
v" Konieczna analiza ryzyka i odpowiednie zaprojektowanie procesow

v" Potrzebny podziat kompetencji i odpowiedzialnosci, jak rowniez kontrola

dziatalnoSci hedgingowej
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Departament Klienta Strategicznego

Ireneusz Figacz
Dyrektor Departamentu
Tel. 0-22 521 48 11
E-mail: ireneusz.figacz@pkobp.pl

Maciej Lewandowski
Zastepca Dyrektora Departamentu
Tel. 0-22 521 80 67
E-mail: maciej.lewandowski@pkobp.pl

Artur Kucia
Dyrektor Biura
Tel. 0-22 521 86 91
E-mail: arturkucia@pkobp.pl

tukasz Sufner
Dyrektor Biura
Tel. 0-22 521 65 57
E-mail: lukasz.sufner@pkobp.pl

-00

l' Bank Polski
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Departament Skarbu

Zespot Korporacyjnego Klienta Strategicznego

ﬁ Bank Polski

Szymon Kosciak

Menedzer Zespotu
Tel. 0-22 521 76 50
E-mail: szymon.kosciak@pkobp.pl

Jakub Jasinski
Senior Dealer
Tel. 0-22 521 76 43
E-mail: jakub.jasinski@pkobp.pl

Andrzej Dudzic
Dealer
Tel. 0-22 521 76 45
E-mail: andrzej.dudzic@pkobp.pl

Wojciech Czaplicki
Senior Dealer
Tel. 0-22 521 76 44
E-mail: wojciech.czaplicki@pkobp.pl

Marcin Poczobut
Senior Dealer
Tel. 0-22 521 76 49
E-mail: marcin.poczobut@pkobp.pl

Jacek Turczynski
Senior Dealer
Tel. 0-22 521 76 48
E-mail: boguslaw.turczynski@pkobp.pl

Wojciech Swedrak
Dealer
Tel. 0-22 52176 46
E-mail: wojciech.swedrak@pkobp.pl
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ﬁ Bank Polski

DZIEKUJEMY!
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