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Fitch potwierdzit ratingi Wojewoédztwa Mazowieckiego ; Perspektywa Stabilna

Fitch Ratings, Warszawa, 05 kwietnia 2012: Fitch twperdzit dlugoterminowe
miedzynarodowe ratingi Wojewodztwa Mazowieckiego didtmzenia w walucie zagranicznej
na poziomie ,BBB+” oraz dla zadienia w walucie krajowej na poziomie ,A-".
Rownoczénie Fitch potwierdzit diugoterminowy rating krajowya poziomie ,AA(pol)”.
Perspektywa ratingow jest Stabilna. Fitch potwidrtdkze dtugoterminowy rating w walucie
zagranicznej na poziomie ,BBB+” dla obligacji Wojédztwa wyemitowanych w transzach o
wartasci 50 min euro i 32 min euro.

Ratingi odzwierciedlaj zadowalajce wyniki operacyjne Wojewodztwa w 2011r., popgaw
wskaznikdw sptaty zadizenia oraz spodziewandalsz poprave wynikéw finansowych.
Ratingi uwzgédniaja oczekiwania Fitchze Wojewddztwo bdzie dalej ograniczawydatki
oraz utrzymywdé dyscyplire budzetowa. Agencja oczekuje,ze do 2015r. zadhenie
bezpdrednie Wojewddztwa ustabilizujeesha poziomie ok. 1,6 mld zt oraze zadtienie
posrednie nie przekroczy 1,0 mid zt. Stabilna perspektratingdw odzwierciedla przekonanie
Fitch, ze Wojewodztwo bdzie w stanie ograniczywydatki operacyjne oraz zapewni
nadwyke operacyja na poziomie przewyszapcym rosnca obstug zadtwzenia.

Obnizenie ratingbw mge nasipi¢, gdy nadwyka operacyjna nie dolzie wystarczajca do
obstugi zadtaenia oraz gdy ryzyko ogétem (zadénie ogdétem i zobowkania pérednie), w
szczegolnéci wynikajace z sektora ochrony zdrowia, istotnie wimie. Ratingi mog zost&

podniesione, gdy maa operacyjna ustabilizujegsha poziomie w¥szym ng w prognozach
Fitch oraz gdy zaditenie bezpé&rednie do nadwiki biezacej spadnie ponej siedmiu lat, jak
réwniez ryzyko pdrednie spadnie poiej obecnego poziomu.

Fitch oczekujeze wdrazone przez Wojewodztwo w 2011r. dziatania racjongdize wydatki
spowodug, ze poziom nadwiki operacyjnej bdzie zadowalagcy i wyniesiesrednio 292 min
zt w latach 2012-2015 (wzrost z 201 min zt w 20),1co lkxdzie stanowitosrednio 13%
dochoddéw operacyjnych Mazowieckiego. Obstuga zaadtia lzdzie stopniowo rosit do ok.
200 min zt w 2015r.

Bardzo trudna sytuacja finansowa sektora ochronsowid wywiera presf na budet
Wojewodztwa, zdaniem Fitch presja ta utrzymaréivniez w srednim okresie. 4czna strata
sektora byta wysoka i wyniosta 145 min zt w 201arjego zobowizania wzrosty do 373 min
zt, z czego 102 min zt stanowity bezzwrotne zyuxki udzielone sektorowi przez
Wojewddztwo.

Duze ryzyko dla budetu Wojewddztwa generuje réwniezadiwzenie spoétki Koleje
Mazowieckie (KM), ktéra w celu sfinansowania inwesgit wyemitowata w 2011r. obligacje
na kwot 100 min euro. Ryzyko kursowe obligacji, odsetkiaaligacji oraz rossce koszty
ustug transportowych zawarte s rekompensacie, ktdrWojewddztwo ptaci KM. Kwota
rekompensatydulzie rosta, wywieragc dalsa presg na budet.

Zadtlwenie Wojewodztwa wzémie do ok. 1,6 mld zt w 2015r., z czego ok. 50% ieaav
ryzyko kursowe. Dily udziat zadhaenia w walutach zagranicznych aeospowodowaistotny
wzrost diugu, a Wojewddztwo me by zmuszone do wykorzystania rezerw gotéwki do jego
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obstugi. Taka sytuacja miata miejsce w 2011r., gdgzowieckie dokonato wczeiejszej
sptaty 175 min zt kredytu. W ocenie Fitch ryzykorsmwe pozostanie wysokie i e
negatywnie wptywana ptynné¢ Wojewddztwa.

Wojewoddztwo Mazowieckie liczy 5,2 min miesfkaéw. Dzeki rozwinictej gospodarce,
zdywersyfikowanej i silnej bazie podatkowe] Mazogkie jest najbardziej zamanym polskim
wojewodztwem. Produkt Regionalny Brutto w 2009ansiwit 21,9% Produktu Krajowego
Brutto.
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Powyzsze ratingi zostaty nadane na zlecenie emitenta, zwiazku z tym Fitch otrzymat
wynagrodzenie za ich nadanie.

Zastosowane metodyki: "Tax-Supported Rating Cateriz dnia 15 sierpnia 2011r.,
"International Local and Regional Governments Rpfiriteria outside United States", z dnia
5 marca 2012r.gsdostpne na: www.fitchratings.com.

Dodatkowa informacja: Ratingi krajowe Fitch’a stam® relatywra miare wiarygodndci
ocenianych podmiotow w krajach posiaggich ratingi na relatywnie niskim poziomie
inwestycyjnym lub poziomie spekulacyjnym i gdziestjeapotrzebowanie na takie ratingi.
Najnizsze ryzyko kredytowe w danym kraju jest ocenian® jgAAA” | inne podmioty &
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oceniane w relacji do tego ryzyka. Ratingi krajosaeprzeznaczone gtéwnie dla krajowych
inwestorow dziatajcych na rynkach krajowych. Zawiegapne specjalny wyraik, odnoszcy
si¢ do danego kraju, np. ,AAA(pol)” dla krajowego magu w Polsce. Ratingi krajowe nie s
poréwnywalne pomidzy raznymi krajami.

WSZYSTKIE RATINGI FITCH PODLEGAA PEWNYM OGRANICZENIOM ORAZ
WYL ACZENIOM ODPOWIEDZIALNOSCI. PROSIMY O ZAPOZNANIE SE Z TYMI
OGRANICZENIAMI | WYt ACZENIAMI ODPOWIEDZIALNOSCI NA STRONIE FITCH:
HTTP://[FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS.PONADTO, NA
STRONIE AGENCJI ,WWW.FITCHRATINGS.COM” ZNAJDU4 SIE PUBLICZNIE
DOSTEPNE DEFINICJE RATINGOW ORAZ ZASADY ICH STOSOWANIA.
OPUBLIKOWANE TAM RATINGI, KRYTERIA ORAZ METODYKI SA W KAZDEJ
CHWILI DOSTEPNE. NA STRONIE AGENCJI W SEKCJI ,CODE OF CONDUCT”
ZNAJDUJA SIEE DOKUMENTY: CODE OF CONDUCT, CONFIDENTIALITY,
CONFLICTS OF INTEREST, AFFILIATE FIREWALL, COMPLIARE, A TAKZE INNE
ODPOWIEDNIE DOKUMENTY DOTYCACE POLITYK | PROCEDUR
STOSOWANYCH PRZEZ FITCH.



