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Starachowice, 16 marca 2009 roku 
 
 
 
 

Pismo  
Prezesa Zarz�du Spółki Akcyjnej ODLEWNIE POLSKIE 

do Akcjonariuszy 
 
 

 
Spółka Akcyjna ODLEWNIE POLSKIE znalazła si� w skomplikowanej sytuacji 

gospodarczej i mo�liwo�ci bankructwa. Stało si� to w momencie pełnego portfela zamówie� i 

prawie zrealizowanego do ko�ca programu kompleksowej modernizacji techniczno-

technologicznej Odlewni. Zrealizowano najwi�kszy w historii plan inwestycyjny, w wyniku 

którego Spółka stała si� jedn� z najnowocze�niejszych Odlewni nie tylko w kraju, ale i w Unii 

Europejskiej. Wysokiej jako�ci wyroby i usługi trafiły w ilo�ci ponad 90 proc. do 

wymagaj�cych klientów eksportowych, z takich krajów jak: Niemcy, Wielka Brytania, Francja, 

Stany Zjednoczone, Hiszpania, Włochy. Działalno�� firmy zacz�ła si� stabilizowa�  w wyniku 

sukcesywnego eliminowania wewn�trznych zagro�e�. 

 W ostatnim okresie ODLEWNIE POLSKIE, dotkn�ły drastycznie zmieniaj�ce si� 

warunki zewn�trzne, wpływaj�ce na funkcjonowanie Spółki, a tak�e zagroziły istnieniu Firmy. 

Spółka radz�c sobie z kilkudziesi�cioprocentowymi podwy�kami cen materiałów, energii, 

trudno�ciami na rynku pracy w pozyskiwaniu warto�ciowych pracowników, nie przewidziała 

gwałtownych waha� kursu PLN do innych walut i znalazła si� w krytycznym punkcie. Kurs 

ten w skali zaledwie kilku miesi�cy zmieniał si� w stosunku do EUR z 4,1 PLN z pocz�tku 

stycznia 2008 roku, do 3,2 PLN w lipcu 2008 roku i do 4,75 PLN w lutym 2009 roku. Z 

dost�pnych informacji Spółka mo�e zdecydowanie stwierdzi�, �e takie wahania kursu nie 

były odbiciem sytuacji gospodarczej w kraju, lecz działa� spekulacyjnych kursem złotówki. 

Spekulacje te zdecydowanie negatywnie wpłyn�ły na stan ODLEWNI POLSKICH. Przy 

prawie 100 procentowych przychodach w walutach obcych, nagła zmiana kursu była 

przyczyn� zmian ceny na produkty i usługi Spółki. Taki stan spowodował 

kilkunastoprocentowy spadek przychodów, przy minimalnym wpływie na zmian� - 

zmniejszenie kosztów Spółki.  

Zagro�enie skutkuj�ce olbrzymimi stratami, przy aprecjacji złotówki, zmusiło Zarz�d 

do szukania mo�liwo�ci zabezpieczenia kursu. Spółka bardzo szybko otrzymała oferty z 

Banków w postaci tzw. opcji walutowych, które niestety nie dały obu stronom zawartych 

umów, równych praw. Niekorzystn� dla Spółki okazała si� tzw. asymetria, która w momencie 

wy�szego kursu ni� zabezpieczony, dawała Bankom dwa razy wi�ksze korzy�ci ni� miała 

Spółka przy umacniaj�cej si� złotówce. Banki wprowadziły równie� tzw. warunki wył�czaj�ce 
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umow�, które skutkowały tylko w sytuacji zbyt du�ego ryzyka dla Banku, nie dla Odlewni. 

Tym samym nie było równych praw rozwi�zania transakcji dla Spółki. 

 Nagła zmiana tendencji kształtowania si� kursu złotówki, przy stuprocentowym 

zabezpieczeniu przepływów walutowych Spółki, przy asymetrii i braku mo�liwo�ci 

zako�czenia umów, zacz�ła przynosi� Spółce olbrzymie straty. Zagro�enie szybkim 

wypływem pieni�dzy na bie��ce finansowanie działalno�ci, zaj�ciem i blokad� przez Banki 

kont oraz fizyczn� likwidacj� Firmy, stało si� realne. Brak wpływu na rozwijaj�c� si� 

niekorzystn� sytuacj� finansow� Odlewni z jednej strony oraz normaln� działalno�ci� 

operacyjn� popart� pełnym wywi�zywaniem si� ze swoich zobowi�za� z drugiej strony, 

zmusił Zarz�d do podj�cia trudnej – niepopularnej, ale najbardziej chroni�cej interesy Spółki, 

decyzji uło�enia si� z Bankami w drodze post�powania s�dowego. S�dowe post�powanie 

układowe stało si� jedyn� form�, która mogła rozwi�za� niekorzystne umowy opcyjne, 

zahamowa� egzekucje i wypływ olbrzymich kwot z transakcji opcyjnych. W zawarciu układu 

z Bankami, wa�n� stron� dla Spółki stał si� S�d. 

 Zgodnie z aktualnym prawem, post�powanie układowe dotyczy wszystkich 

Wierzycieli i musi toczy� si� w ramach post�powania upadło�ciowego. Oznacza to, �e je�li 

zawarcie układu z Wierzycielami nie zostanie zrealizowane, powoduje to automatycznie 

zamian� post�powania układowego w upadło�� likwidacyjn�. S�d Rejonowy w Kielcach 

potwierdził zasadno�� wniosku Zarz�du o mo�liwo�� zawarcia układu z Wierzycielami, tym 

samym podtrzymał działalno�� dotychczasowego Zarz�du. Dla Zarz�du Spółki stanowi to 

przekonanie o słusznie przyj�tym kierunku rozwi�zania problemu i zobowi�zanie do 

skutecznego działania naprawczego. 

 Nale�y przyzna�, �e umowy opcyjne były dla Spółki mało rozpoznanym narz�dziem 

finansowym, tym bardziej, �e Banki nie były skłonne słu�y� pomoc� w lepszym ich poznaniu 

w ocenie ryzyka i wszelkich zagro�e� . 

Nowo�ci�, mo�e by� równie� nowa forma post�powania układowego, która w wysoko 

rozwini�tych gospodarkach kapitalistycznych stanowi dobre narz�dzie jednoczesnej ugody z 

wierzycielami oraz ochrony dóbr firmy i pracowników.  Upadło�� układowa tzw. Chapter 11 

stosowana jest od kilkudziesi�ciu lat przez ameryka�skie firmy, szukaj�ce ochrony przed 

wierzycielami podczas restrukturyzacji finansowej. Przesłank� zawsze jest ocena, �e firma 

sprzedana na cz��ci jest mniej warta, ni� firma kontynuuj�ca działalno�� po wyj�ciu ze stanu 

upadło�ci – zawarciu układu. Według danych statystycznych z najlepiej zbadanego rynku 

ameryka�skiego, pomi�dzy 1979 rokiem a 2002 rokiem z Chapter 11 skorzystało 1400 

spółek giełdowych. Tylko 21 proc. z nich upadło ostatecznie i je zlikwidowano.  

 Spółka – ODLEWNIE POLSKIE w wyniku nieprzewidzianych i gwałtownych zdarze� 

znacz�co straciła na warto�ci. Jej warto�� rynkowa wobec warto�ci sprzeda�y, warto�ci 

maj�tku trwałego, zainstalowanych nowoczesnych technologii, jest niewielka  
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i niewspółmierna z utracon� warto�ci�. Ma to odbicie w kursie akcji, który na koniec 2008 

roku wyniósł 1,55 zł za akcj�.  

Nale�y podkre�li�, �e Zarz�d Spółki nie rozpatruje obecnego stanu prawnego w relacjach  

totalnego niepowodzenia, ko�czenia działalno�ci i likwidacji. Jest przekonany, �e jest to 

�wiadoma, optymalnie wybrana droga do rozwi�zania nieprzewidywalnych problemów 

finansowych, powstałych w wyniku sytuacji nadzwyczajnej zwi�zanej z ogromnymi 

spekulacjami na naszej walucie. Wybrana droga jest wynikiem dogł�bnej analizy ró�nych 

wariantów wyj�cia z kryzysowej sytuacji. Równie� nale�y podkre�li�, �e globalna sytuacja 

spadku zamówie� na rynku, zmusiła Odlewnie do dalszych działa� restrukturyzacyjnych, 

które Spółka ju� wdra�a w ramach tzw. „Planu naprawczego”. Zawarcie układu, dalsza 

restrukturyzacja, kontynuacja rozwoju (opisanego szczegółowo w sprawozdaniu) w 

przyszło�ci zaowocuje i da wielkie korzy�ci. Zarz�d i pracownicy Spółki wierz� w t� 

przyszło��, czego dowodem jest determinacja w rozwi�zaniu problemu. Sukces 

ewentualnego układu z Bankami mo�e przynie�� gwałtowny zwrot obecnej sytuacji, 

przynie�� korzy�ci wierzycielom, akcjonariuszom i pracownikom.  

Szanse na to s� du�e, a wszystkie deklaracje d��� ku porozumieniu. 

 
  Z powa�aniem 
 
 
PREZES ZARZ�DU 
 
Zbigniew Ronduda 
   

 
 


