6.2 Zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

W latach objetych niniejszym Skonsolidowanym Sprawozdaniem Finansowym Grupa narazona byta na nastepujace typy ryzyka
finansowego:
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Ryzyko rynkowe

Grupa narazona jest na ryzyka rynkowe zwigzane z kursami walutowymi oraz stopami procentowymi. Celem procesu zarzadzania
ryzykiem rynkowym jest ograniczenie niepozadanych wptywdw zmian czynnikéw ryzyka rynkowego na przeptywy pieniezne oraz
wyniki w krétkim i Srednim horyzoncie czasowym. Grupa zarzadza ryzykami rynkowymi wynikajacymi z powyzszych czynnikdw w
oparciu o wewnetrzne procedury, ktére okreslaja zasady pomiaru poszczegdlnych ekspozycji, parametry i horyzont czasowy.

Zasady zarzadzania ryzykiem rynkowym sa realizowane poprzez wskazane do tego komarki organizacyjne pod nadzorem Zarzadu
Jednostki dominujacej. Zarzadzanie ryzykiem rynkowym odbywa sie za pomoca opracowanych strategii, z cze$ciowym wykorzystaniem
instrumentéw pochodnych. Instrumenty pochodne wykorzystywane sg wytacznie do ograniczenia ryzyka zmian wartosci bilansowych i
ryzyka zmian przeptywodw pienieznych. Transakcje zawierane sa wytacznie z wiarygodnymi partnerami, dopuszczonymi do udziatu w
transakcjach w wyniku zastosowania wewnetrznych procedur i podpisania odpowiednich dokumentagji.

Zarzadzanie ryzykiem walutowym

Na dzieri 31 grudnia 2018 roku Grupa narazona byta na ryzyko walutowe dotyczace gtéwnie denominowanych w walutach obcych
naleznosci handlowych, zobowiazan z tytutu kredytéw oraz zobowiazan z tytutu leasingu.

W wyniku przeprowadzanej na dzier bilansowy wyceny naleznosci i zobowigzan wyrazonych w walutach obcych, a takze wyniku
biezacych realizacji rozliczert w walutach obcych powstaja dodatnie i ujemne réznice kursowe. Ich wartosci ulegaja wahaniom w okresie
roku, co spowodowane jest zmiang kurséw.

W ujeciu dtugoterminowym ryzyko wyceny zréwnuje sie z ryzykiem zmiany wartosci przeptywéw, dlatego tez to przeptywy Grupy sa
przedmiotem dziatan zabezpieczajacych.

Dla kursu EUR/PLN wystepuje czesciowy naturalny hedging, ze wzgledu na fakt, iz przychody ze sprzedazy w walucie EUR sg
czesciowo réwnowazone przez koszty w tej samej walucie. Celem stosowania przez Grupe transakgcji zarzadzania ryzykiem walutowym
jest zabezpieczenie wolnej ekspozycji netto narazonej na zmiane wartosci w PLN. W ramach stosowanej rachunkowosci zabezpieczen
Grupa stosowata w latach 2017 - 2018 transakcje terminowe typu forward na parze walutowej EUR/PLN oraz ustanowita powiazania
zabezpieczajace pomiedzy przeptywami wynikajacymi z kredytéw bankowych denominowanych w EUR a przysztymi wysoce
prawdopodobnymi przeptywami pienieznymi z dziatalnosci operacyjnej wyrazonych w EUR.

Pozycje w walutach

taczna EUR/PLN CZK/PLN CHF/PLN

wartosé

pozycji w
31/12/2018 PLN w walucie w PLN w walucie w PLN w walucie w PLN




taczna EUR/PLN CZK/PLN CHF/PLN
wartosé
pozycji w
31/12/2018 PLN w walucie w PLN w walucie w PLN w walucie w PLN
AKTYWA
Aktywa trwate
Pozostate aktywa —(Sontrakty 08 169 08 B B B B
walutowe forward
Aktywa obrotowe
Naleznosci handlowe 202,9 29,8 1283 440,4 73,7 0,2 0,9
Pozostate aktywa —({()ontrakty 27 45,5 27 B B B B
walutowe forward
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 125,7 14,0 60,1 392,2 65,6 - -
Razem 332,1 106,2 191,9 832,6 139,3 0,2 0,9
KAPITAE WEASNY
| ZOBOWIAZANIA
Zobowiazania dtugoterminowe
Zobowiazania z tytutu zadtuzenia 526,3 110,2 473,6 314,8 52,7 - -
Zobowiazania inwestycyjne 0,7 0,1 0,4 1,9 0,3 - -
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowiazania z tytutu zadtuzenia 71,4 16,1 69,1 14,0 2,3 - -
Zobowigzania handlowe 165,5 14,8 63,8 588,9 98,5 0,8 3,2
Pozostate zobOW|a(zla)n|a - kontrakty 0.2 8.3 0.2 B B B B
walutowe forward
Razem 764,1 150,0 607,1 919,6 153,8 0,8 3,2
Pozycja walutowa netto (432,0) (43,8) (415,2) (87,0) (14,5) (0,6) (2,3)
taczna EUR/PLN CZK/PLN CHF/PLN
wartosé
pozyciji
31/12/2017 w PLN w walucie w PLN w walucie w PLN w walucie w PLN
AKTYWA
Aktywa trwate
Pozostate aktywa —(Sontrakty 26 192 26 B B B B
walutowe forward
Aktywa obrotowe
Naleznosci handlowe 212,8 33,6 140,0 4349 71,0 0,5 18
Pozostate aktywa:
kontrakty walutowe forward (1) 9,5 37,9 9,5 - - - -
inne aktywa 1,1 0,3 1,1 - - - -
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 163,1 21,8 90,9 442,1 72,1 - 0,1
Razem 389,1 112,8 244,1 877,0 143,1 0,5 1,9




taczna EUR/PLN CZK/PLN CHF/PLN
wartosé

pozyciji
31/12/2017 w PLN w walucie w PLN w walucie w PLN w walucie w PLN
KAPITAL WEASNY
| ZOBOWIAZANIA
Zobowiazania dtugoterminowe
Zobowiazania z tytutu zadtuzenia 576,4 125,4 523,1 326,6 53,3 - -
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowiazania z tytutu zadtuzenia 93,6 21,7 90,5 18,9 3,1 - -
Zobowiazania handlowe 187,9 21,6 90,0 580,9 94,8 0,9 3,1
Razem 857,9 168,7 703,6 926,4 151,2 0,9 3,1
Pozycja walutowa netto (468,8) (55,9) (459,5) (49,4) (8,1) (0,4) (1,2)

& W powyzszych tabelach w pozycji aktywa finansowe / pozostate zobowigzania finansowe w kolumnie dotyczacej waluty (EUR)

zaprezentowana jest kwota ekspozycji Grupy w transakcjach terminowych typu forward, natomiast kolumna waluty (PLN) odpowiada

wycenie wartosci godziwej instrumentéw pochodnych w PLN.

Wrazliwosé na ryzyko walutowe

Grupa narazona jest na zmiany kurséw pary walutowej EUR/PLN, CHF/PLN, CZK/PLN, w zwiazku z jej dziatalnoscig operacyjna i

finansowa. Odchylenia kurséw skalkulowano na podstawie srednich zmiennosci poszczegdlnych kurséw walut w badanym okresie.

Wrazliwos¢ instrumentdw finansowych na ryzyko walutowe obliczono jako réznice pomiedzy pierwotna wartoscia ksiegowa

instrumentdw finansowych a ich potencjalna wartoscia przy zatozonych zmianach kurséw walut. Ponizsze tabele prezentuja ekspozycje

Grupy na ryzyko walutowe w latach 2017-2018.

Ryzyko walutowe

EUR/PLN CZK/PLN CHF/PLN
wptyw na wptyw na
pozostate pozostate
wartosé wptyw na wynik catkowite dochody catkowite dochody wptyw na wynik
pozyciji

31/12/2018 w PLN 6% -6% 6% -6% 4% -4% 9% -9%
AKTYWA
Aktywa trwate
Pozostate aktywa - kontrakty 0,8 - - (4,4) 4.4 - - - -
walutowe forward
Aktywa obrotowe
Naleznosci handlowe 202,9 7.7 (7,7) - - 2,9 (2,9) 0,1 (0,1)
Pozostate aktywa - kontrakty 2,7 - - (11,8) 11,8 - - - -
walutowe forward
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 125,7 3,6 (3,6) - - 2,6 (2,6) - -
KAPITAE WEASNY
| ZOBOWIAZANIA
Zobowiazania dtugoterminowe
Zobowiazania z tytutu zadtuzenia 526,3 (2,8) 2,8 (25,6) 25,6 (2,1) 2,1 - -



Ryzyko walutowe

EUR/PLN CZK/PLN CHF/PLN
wptyw na wptyw na
pozostate pozostate
wartogé wptyw na wynik catkowite dochody catkowite dochody wptyw na wynik
pozycji
31/12/2018 w PLN 6% -6% 6% -6% 4% -4% 9% -9%
Zobowiazania inwestycyjne 0,7 - - - - - - - -
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu zadtuzenia 71,4 (1,6) 1,6 (2,5) 2,5 (0,1) 0,1 - -
Zobowiagzania handlowe 165,5 (3,8) 3,8 - - (3,9) 3,9 (0,3) 0,3
Pozostate zobowigzania - kontrakty 0.2 ) B (2.3) 23 B ) B B
walutowe forward
taczny efekt brutto 31 (3,1) (46,6) 46,6 (0,6) 0,6 (0,2) 0,2
Ryzyko walutowe
EUR/PLN CZK/PLN CHF/PLN
wptyw na wptyw na
pozostate pozostate
wartosé wptyw na wynik catkowite dochody catkowite dochody wptyw na wynik
pozycji

31/12/2017 w PLN 5% -5% 5% -5% 5% -5% 5% -5%
AKTYWA
Aktywa trwate
Pozostate aktywa - kontrakty 26 ) B (7.3) 73 B ) B B
walutowe forward
Aktywa obrotowe
Naleznosci handlowe 2128 7,0 (7,0) - - 35 (3,5) 0,1 (0,1)
Pozostate aktywa:
kontrakty walutowe forward 9,5 - - (12,0) 12,0 - - - -
inne aktywa 11 0.1 0,1) - - - - - -
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 163,1 4,5 (4,5) - - 3,6 (3,6) - -
KAPITAE WEASNY
| ZOBOWIAZANIA
Zobowiazania dtugoterminowe
Zobowigzania z tytutu zadtuzenia 576,4 (1,7) 1,7 (22,7) 22,7 (2,7) 2,7 - -
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowiazania z tytutu zadtuzenia 93,6 (1,7) 1,7 (2,8) 2,8 (0,2) 0,2 - -
Zobowiazania handlowe 187,9 (4,5) 4,5 - - (4,7) 4,7 - -
taczny efekt brutto 3,7 (3,7) (44,8) 44,8 (0,5) 0,5 0,1 (0,1)

Terminowe transakcje walutowe
Do zarzadzania ryzykiem kursowym w 2018 i 2017 roku stosowano terminowe transakcje typu forward na parze EUR/PLN (sprzedaz
oraz zakup waluty).



Zestawienie walutowych kontraktéw forward niezrealizowanych

STAN NA 31/12/2018

Kwota w Kwota w Wartosé Wartos¢
Typ Data zawarcia Data rozliczenia walucie walucie godziwa godziwa
Podmiot transakgji transakgiji transakgji Para walut bazowej zmiennej  aktywéw  zobowiazan
Santander forward 05/2017 - 12/2018 01/2019 - 02/2020 EUR/PLN 9,2 40,3 0,3 -
mBank forward 01/2017 - 12/2018 01/2019 - 12/2020 EUR/PLN 16,9 75,0 0,9 0,1
Pekao forward 06/2017 - 12/2018 01/2019 - 08/2020 EUR/PLN 16,4 72,3 0,8 -
PKO BP forward 01/2017 - 11/2018 01/2019 - 11/2020 EUR/PLN 25,5 112,7 1,3 0,1
/Cx;er?clhe forward ~ 02/2017 - 07/2018 01/2019 - 06/2020 EUR/PLN 3.2 14,2 0,2 -
Razem 71,2 314,5 3,5 0,2
STAN NA 31/12/2017
Kwota w Kwota w Wartos¢
Typ Data zawarcia Data rozliczenia walucie walucie godziwa
Podmiot transakgji transakgji transakgji Para walut bazowej zmiennej aktywow
\%VZBK forward 06/2016 - 10/2017 01/2018 - 10/2019 EUR/PLN 2,6 11,5 0,7
mBank forward 11/2016 - 12/2017 01/2018 - 12/2019 EUR/PLN 12,9 56,9 2,1
Pekao forward 06/2016 - 10/2017 01/2018 - 10/2019 EUR/PLN 15,1 67,0 3,4
PKO BP forward 05/2016 - 12/2017 01/2018 - 12/2019 EUR/PLN 20,9 93,6 4,8
RCB forward 10/2016 - 11/2016 01/2018 - 11/2018 EUR/PLN 1,0 45 0,3
i;er(ijctle forward 01/2017 - 12/2017 07/2018 - 12/2019 EUR/PLN 4,6 20,5 0,8
Razem 57,1 254,0 12,1
Zarzadzanie ryzykiem stop procentowych
Na dzieri 31 grudnia 2018 roku Grupa narazona jest na ryzyko zmiennosci przeptywdw pienieznych z tytutu stopy procentowej
wynikajace z kredytéw bankowych, umdéw leasingowych opartych o zmienne stopy procentowe. Odsetki od umdw leasingowych
naliczane bylty wedtug stép referencyjnych powiekszonych o marze finansujacego. Stopa referencyjna dla umoéw leasingowych
denominowanych w EUR jest EURIBOR 6M natomiast dla uméw zawartych w PLN — WIBOR 1M. Odsetki od umdéw kredytowych
naliczane byty wedtug stopy referencyjnej WIBOR 1M i 3M, EURIBOR 3M oraz PRIBOR 3M powiekszonych o marze bankéw. Ryzyko
stopy procentowej w umowach kredytowych i leasingowych realizuje sie poprzez waloryzacje rat w okresach miesiecznych, kwartalnych
i pétrocznych, w zaleznosci od umowy.
Do maja 2018 roku Grupa stosowata transakcje zarzadzania ryzykiem stopy procentowe;j IRS, jako zabezpieczenie wahan stép
procentowych dla czesci zobowiazan z tytutu leasingu finansowego.
Posiadane przez Grupe na dzieri 31 grudnia 2018 roku $rodki pieniezne stanowity gtéwnie lokaty bankowe o statym oprocentowaniu,
ktére byty zawierane w horyzoncie czasowym uzaleznionym od potrzeb ptynnosciowych Grupy. W przysztych okresach w wyniku zmian
oprocentowania lokat, pozycja srodkédw pienieznych moze by¢ narazona na ryzyko zmian stép procentowych.
Instrumenty finansowe w podziale na rodzaj oprocentowania
Aktywa finansowe 31/12/2018 31/12/2017
Oprocentowane Oprocentowane Razem

wg statej stopy




Aktywa finansowe 31/12/2018 wg statej 3@ ARikAnej
stopy stopy
Oprocentowane Oprocentowane Razem
wg statej stopy
wg statej wg zmiennej
stopy stopy
Udzielone pozyczki - 0,8 0,3 1,1
Lokaty bankowe 201,1 253,8 - 253,8
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4473 516,8 - 516,8
Razem 648,4 771,4 0,3 771,7
31/12/2018 31/12/2017
Oprocentowane Oprocentowane
wg statej wg zmiennej wg statej wg zmiennej
Zobowiazania finansowe stopy stopy Razem stopy stopy Razem
Instrumenty pochodne - - - 0,3 - 0,3
Zobowiazania z tytutu zadtuzenia 75,6 13514 1427,0 98,8 1602,6 17014
Zobowigzania z tytutu zakupu B )
érodkéw trwatych 2351 235,1 0.6 0,6
Razem 310,7 13514 1662,1 99,7 1602,6 17023

Wrazliwos¢ na wahania stop procentowych

Przedstawione ponizej analizy wrazliwosci oparto o stopieri narazenia na ryzyko stép procentowych instrumentéw finansowych na

dzien bilansowy. W przypadku zobowiazan o oprocentowaniu zmiennym zaktada sie na potrzeby analizy, ze kwota zobowigzan

niesptaconych na dzien bilansowy bedzie niezaptacona przez caty rok. Grupa identyfikuje ekspozycje na ryzyko zmian stép

procentowych gtéwnie dla WIBOR, EURIBOR i PRIBOR. Odchylenia stép procentowych skalkulowano na podstawie obserwacji

$rednich wahan stép procentowych. Przedstawiona ponizej analiza wrazliwosci nie obejmuje naliczonych na dzieri bilansowy odsetek.

Wyniki analizy przedstawiono jako efekt brutto (przed podatkiem).

Ryzyko stopy procentowej

WIBOR

EURIBOR

PRIBOR

wptyw na wynik wptyw na wynik

wptyw na wynik

Warto$¢é pozycji

31/12/2018 w PLN + 50 pb - 50 pb + 50 pb - 50 pb + 50 pb - 50 pb
KAPIAE WEASNY
| ZOBOWIAZANIA
Zobowiazania dtugoterminowe
Zobowiazania z tytutu zadtuzenia 1106,2 (3,2) 3,2 (2,1) 2,1 (0,4) 0,4
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowiazania z tytutu zadtuzenia 2445 (1,0) 1,0 (0,2) 0,2 - -
taczny efekt brutto (4,2) 4,2 (2,3) 2,3 (0,4) 0,4
31/12/2017 Wartos$¢é pozycji Ryzyko stopy procentowej

w PLN

WIBOR EURIBOR PRIBOR




31/12/2017 Wartos¢ pozycji wptyw na wynik Ryzykepsyopn progaiitowej wptyw na wynik
w PLN
+ 50 pYIBOR - 50 pb + 50BRIBOR - 50 pb + 50 BRIBOR - 50 pb
wptyw na wynik wptyw na wynik wptyw na wynik

+50 pb - 50 pb + 50 pb - 50 pb + 50 pb - 50 pb
AKTYWA
Pozostate aktywa 0,3 - - - - - -
KAPIAL WEASNY
| ZOBOWIAZANIA
Zobowiazania dtugoterminowe
Zobowigzania z tytutu zadtuzenia 13320 (4,2) 4,2 (2,3) 2,3 (0,3) 0,3
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu zadtuzenia 269,8 (1,0) 1,0 - - - -
taczny efekt brutto (5,2) 5,2 (2,3) 23 (0,3) 0,3

Zarzadzanie ryzykiem kredytowym

Ponizsza tabela przedstawia pozycje skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej narazone na ryzyko kredytowe w podziale

na poszczegdlne klasy instrumentéw finansowych:

31/12/2018 31/12/2017

Naleznosci handlowe 685,3 688,8
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4473 516,8
Lokaty bankowe powyzej 3 miesiecy 2011 253,8
Pozostate aktywa finansowe - 1,1
Razem 13337 14605

Grupa prowadzac dziatalno$¢ handlowa realizuje sprzedaz ustug dla podmiotéw gospodarczych z odroczonym terminem ptatnosci, w

wyniku czego moze powstad ryzyko nieotrzymania naleznosci od kontrahentdw za zrealizowane ustugi. W celu zminimalizowania

ryzyka kredytowego Grupa zarzadza ryzykiem poprzez obowiazujaca procedure oceny wiarygodnosci kredytowej klienta. Ocena ta jest

przeprowadzana w stosunku do wszystkich klientéw, ktérzy korzystaja z odroczonego terminu ptatnosci. Grupa w ramach wewnetrznej

polityki warunkuje stosowanie odroczonego terminu ptatnosci, w przypadku akceptowalnej kondycji kontrahenta oraz pozytywne;j

historii wspdtpracy.

Koncentracja ryzyka zwigzanego z naleznosciami handlowymi jest ograniczona ze wzgledu na duza liczbe kontrahentéw z kredytem

kupieckim rozproszonych w réznych sektorach gospodarki.

Struktura podmiotowa naleznosci handlowych

31/12/2018 31/12/2017

Grupa podmiotéw zwiazanych z najwiekszym kontrahentem zewnetrznym 7.4% 8,8%
Podmioty powigzane z Grupy PKP 0,8% 0,7%
Pozostate podmioty powiazane ze Skarbem Paristwa 25,6% 22,3%
Pozostate podmioty 66,2% 68,2%
Razem 100,0% 100,0%




Ponadto w celu zmniejszenia ryzyka nieodzyskania naleznosci handlowych Grupa przyjmuje od swoich odbiorcéw zabezpieczenie w
postaci miedzy innymi: ubezpieczenia naleznosci, gwarancji bankowych / ubezpieczeniowych, cesji z kontraktéw, blokad na rachunkach
bankowych oraz weksli. Na dzieri 31 grudnia 2018 roku 12,0% naleznosci handlowych byto zabezpieczonych.

Ryzyko kredytowe zwigzane ze $rodkami pienieznymi i lokatami bankowymi jest uwazane jako niskie. Wszystkie podmioty, w ktérych
Grupa lokuje wolne $rodki pieniezne dziataja w sektorze finansowym. Naleza do nich banki krajowe, banki zagraniczne oraz oddziaty

bankdéw zagranicznych o wysokiej wiarygodnosci kredytowej. Koncentracja ryzyka zwiazanego z posiadanymi srodkami pienieznymi

oraz lokatami bankowymi powyzej 3 miesiecy zostata zaprezentowana w ponizszej tabeli.

Bank Agencja ratingowa Rating 31/12/2018
Bank A Fitch A- 27,9%
Bank B Moody's A2 21,9%
Bank C Moody's Baal 15,5%
Bank D Moody's Baal 7.9%
Bank E Moody's Baa2 7,8%
Bank F Moody's A2 7,7%
Pozostate 11,3%

Razem 100,0%




