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Fitch potwierdzit ratingi Wielkopolski; Perspektywa Stabilna

Fitch Ratings - Warszawa/Londyn — 25 stycznia 2016r. (thumaczenie z oryginatu
opublikowanego w dniu 22 stycznia 2016r. w jezyku angielskim) Fitch Ratings potwierdzit
ratingi Wielkopolski (Issuer Default Rating; IDR) dla zadtuzenia w walucie zagranicznej na
poziomie ,,A-", dla zadluzenia w walucie krajowej na poziomie ,,A” oraz dlugoterminowy
rating krajowy na poziomie ,,AA+(pol)”. Wszystkie ratingi maja perspektywe Stabilng. Fitch
potwierdzit rowniez krétkoterminowy IDR w walucie zagranicznej na poziomie ,,F2”.

Potwierdzenie ratingéw odzwierciedla niezmieniony scenariusz bazowy Fitch dotyczacy
dobrych wynikdw operacyjnych Wojewddztwa oraz umiarkowanego poziomu zadtuzenia.

GLOWNE CZYNNIKI RATINGU

Rating na poziomie ,A-” odzwierciedla nasze oczekiwania, ze w $rednim okresie
Wielkopolska utrzyma mocne wyniki operacyjne, co w polaczeniu z dobrym zarzadzaniem
strategicznym i finansowym zapewnia bezpieczne wskazniki obstugi oraz sptaty zadtuzenia.

Wedhug Wiadz Wojewodztwa, w 2015r. migdzy innymi w wyniku realizacji wyzszych niz
planowano dochodow z podatkow dochodowych, w szczegdlnosci od osob prawnych oraz
dzieki skutecznej polityce kontrolowania wzrostu wydatkdw operacyjnych, nadwyzka
operacyjna byta wysoka i wyniosta 24,2% (zblizony poziom do roku 2014r.), czyli znacznie
powyzej naszych oczekiwan.

Fitch zaktada, ze w 2016-2017 wyniki operacyjne Wielkopolski pozostang dobre. W naszym
scenariuszu bazowym zatozyliSmy marz¢ operacyjna na poziomie 17%, czyli ponizej $redniej
historycznej dla Wojewodztwa, gdyz spodziewamy si¢ silniejszej presji na wzrost wydatkéw
operacyjnych w §rednim okresie w zwigzku z naprawami rewizyjnymi pojazdow szynowych
stanowigcych wiasnos¢ Wojewodztwa Wielkopolskiego, a takze planowanymi projektami
migkkimi wspotfinansowanymi w ramach unijnej perspektywy na lata 2014-2020. Jednakze,
jezeli Wiadze Wojewddztwa beda w dalszym ciggu efektywnie korzystaty z elastycznosci
finansowej po stronie wydatkow operacyjnych, a spodziewany wzrost gospodarki Polski
przyczyni si¢ do wyzszych wplywow z podatkow dochodowych wyniki operacyjne
Wielkopolski moga okazaé si¢ wyzsze niz zaktadamy.

Fitch spodziewa si¢, ze w latach 2016-2017 wydatki majatkowe Wielkopolski pozostang
wysokie i wyniosg 300 min zt rocznie (30% wydatkow ogoétem). Dzieki mozliwosci
wspotfinansowania projektdw inwestycyjnych za pomoca $rodkow UE, dochody majatkowe
Wojewodztwa powinny réwniez by¢ wysokie, srednio okoto 150 mln zt rocznie w latach 2016-
2017. To, w polaczeniu z prognozowang nadwyzka operacyjng, powinno ograniczy¢ potrzeby
Wielkopolski do finansowania inwestycji dlugiem w srednim okresie.

Fitch, zgodnie z podstawowym wariantem prognoz zaktada, ze w latach 2016-2017 zadtuzenie
Wielkopolski pozostanie umiarkowane i wyniesie okoto 55% dochoddéw biezacych. Na koniec
2015r. zadluzenie bezposrednie Wojewodztwa wyniosto 462,5 min zt lub 51% dochodow
biezacych (w 2014r.: 502,5 min zt i 52%). W tym samym okresie obstuga zadluzenia (splata
kapitalu 1 odsetki) wyniesie okoto 37% prognozowanej nadwyzki operacyjnej. Wskaznik
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zadtuzenia do nadwyzki biezgcej, pomimo ostabienia do okoto trzech do czterech lat z 2,2 roku
w 2015r., w dalszym ciggu bedzie nizszy od ostatecznego okresu sptaty dtugu (12 lat).

CZYNNIKI ZMIANY RATINGU

Ratingi moga zosta¢ podniesione w przypadku, gdy podniesiony zostanie rating Polski
i jednoczesnie wyniki operacyjne pozostang bardzo dobre. W przypadku trwatego pogorszenia
si¢ marzy operacyjnej lub znacznego wzrostu zadtuzenia bezposredniego, w rezultacie €zego
wskaznik sptaty dlugu przekroczy 9 lat, ratingi moga zosta¢ obnizone.

GLOWNE ZALOZENIA
Fitch oczekuje, ze Wojewddztwo w srednim okresie bedzie kontynuowaé skuteczng kontrolg
wzrostu wydatkéw operacyjnych oraz prowadzi¢ ostrozng polityke budzetowa.

Fitch zaktada, zZe Wojewddztwo bedzie dalej otrzymywato dotacje unijne na
wspotfinansowanie programu inwestycyjnego.

Fitch zaklada réwniez, ze Wojewddztwo bedzie przestrzega¢ wszystkich regulacji oraz
procedur UE przy realizacji projektow inwestycyjnych wspoétfinansowanych ze $rodkow
unijnych. W przeciwnym razie Wielkopolska stanetaby przed koniecznoscia zwrotu wczesniej
otrzymanych dotacji unijnych.
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Zastosowane metodyki: ,,Tax-Supported Rating Criteria” opublikowana 14 sierpnia 2012r.oraz
,International Local and Regional Govrnments Rating Criteria outside United
States”opublikowana 18 maja 2015r., sg dostgpne na www.fitchratings.com.

Kazdy rating wymieniony w komunikacie prasowym dotyczacym ratingu (z ang. Rating
Action Commentary, RAC) byt zamdwiony przez oceniany podmiot (emitenta) lub podmiot
dziatajacy w jego imieniu (zamowiony przez strong trzecia; solicited - sell side).

W zwiazku z tym Fitch otrzymat wynagrodzenie za nadanie ratingu. Charakter wspotpracy jest
aktualny nadzien komunikatu (RAC).

WSZYSTKIE RATINGI FITCH PODLEGAJA PEWNYM OGRANICZENIOM ORAZ
WYLACZENIOM ODPOWIEDZIALNOSCI. PROSIMY O ZAPOZNANIE SIE Z TYMI
OGRANICZENIAMI I WYLACZENIAMI ODPOWIEDZIALNOSCI NA STRONIE FITCH:
HTTP://FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. PONADTO, NA
STRONIE AGENCJI ,,WWW.FITCHRATINGS.COM” ZNAJDUJA SIE PUBLICZNIE
DOSTEPNE DEFINICJE RATINGOW ORAZ ZASADY ICH STOSOWANIA.
OPUBLIKOWANE TAM RATINGI, KRYTERIA ORAZ METODYKI SA W KA DEJ
CHWILI DOSTEPNE. NA STRONIE AGENCJI W SEKCJI,,CODE OF CONDUCT”
ZNAJDUJA SIE DOKUMENTY: CODE OF CONDUCT, CONFIDENTIALITY,
CONFLICTS OF INTEREST, AFFILIATE FIREWALL, COMPLIANCE, A TAK_E INNE
ODPOWIEDNIE DOKUMENTY DOTYCZACE POLITYK I PROCEDUR
STOSOWANYCH PRZEZ FITCH. FITCH MOGL ROWNIE ZREALIZOWAC INNA,
DOZWOLONA POD OBECNYMI REGULACJAMI, USLUGE TEMU OCENIANEMU
EMITENTOWI LUB POWIAZANYM Z NIM PODMIOTOM TRZECIM. DALSZE
INFORMACIJE DOTYCZACE TEJ USLUGI RATINGOWEJ, DLA KTOREJ ANALITYK
WIODACY JEST UMIEJSCOWIONY W PODMIOCIE ZAREJESTROWANYM W UE,
MOZNA ZNALEZC NA STRONIE EMITENTA NA STRONIE INTERNETOWEJ FITCH.

Polityka zatwierdzania ratingéw

Na stronie "Regulatory" w czgsci ,,European Union Regulations” przedstawione zostato
stanowisko agencji Fitch w przedmiocie zatwierdzania nadawanych ratingdw w panstwach
spoza obszaru Unii Europejskiej, w sposob umozliwiajgcy wykorzystywanie tych ratingdow
przez regulowane podmioty w Unii Europejskiej dla celow regulacyjnych zgodnie
Z postanowieniami rozporzadzania Unii Europejskiej dotyczacego agencji ratingowych.

Status zatwierdzenia wszystkich ratingdéw migdzynarodowych znajduje si¢ na skroconej stronie
danego podmiotu oraz na stronie Fitch prezentujacej szczegdty danej transakcji dla wszystkich
transakcji structured finance. Informacje te sg uaktualniane codziennie.
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