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Wojewodztwo Wielkopolskie

e Pomimo spowolnienia gospodarczego oraz niekorzystnych zmian prawnych, w
2009r. wyniki operacyjne Wielkopolski pozostaty bardzo dobre. W 2009 roku
Wojewddztwo osiagneto nadwyzke operacyjng na poziomie 220 min zt, co
stanowito 29,4% dochodow operacyjnych. Zdaniem Fitch wyniki operacyjne
Wielkopolski powinny pozosta¢ dobre rowniez w latach 2010-2012 z nadwyzka
operacyjna stanowiaca srednio 16% dochodow operacyjnych.

e Dzieki wysokiej zdolnosci do samofinansowania wydatkdw majatkowych, w
latach 2005-2009 Wojewodztwo nie zaciagato nowego dtugu. Na koniec 2009r.
zadtuzenie Wojewddztwa byto bardzo niskie. Wynosito ono jedynie 22 mln zt i
byto trzykrotnie nizsze od srodkéw na rachunkach Wojewodztwa. Wielkopolska
ma duzy potencjat do zwiekszania swojego zadtuzenia. W ciagu kolejnych trzech
do pieciu lat, jej zadtuzenie moze wzrosnac do okoto 45% dochodow biezacych,
jednak zdaniem Fitch wskaznik sptaty zadtuzenia powinien pozosta¢ na
umiarkowanym poziomie, ponizej czterech lat.

e Dobre zarzadzanie finansowe potwierdzaja bardzo dobre wyniki budzetowe, wysoka
ptynnos$¢, zdolnos¢ do samofinansowania wydatkow majatkowych oraz Sscista
kontrola wydatkow operacyjnych. Wojewodztwo ma duzy potencjat do zwiekszania
zadtuzenia przy utrzymywaniu wskaznika jego sptaty na bezpiecznym poziomie.

e Sytuacja finansowa sektora ochrony zdrowia podlegtego Wielkopolsce jest
lepsza niz w innych wojewodztwach. W 2009r. jego zagregowana strata netto
wyniosta 24 mln zt. Sektor wykazywat stosunkowo niskie zobowigzania
wymagalne (15 mln zt) oraz zadtuzenie (35 mln zt, w petni poreczone przez
Wojewddztwo). W latach 2010-2011 ryzyko ptynace z tego sektora moze
wzrosnac ze wzgledu na nizsze finansowanie ustug medycznych przez Narodowy
Fundusz Zdrowia, ale powinno pozostac nizsze niz w innych wojewddztwach. By
spetni¢ standardy UE, sektor ochrony zdrowia bedzie wymagat okoto 400 mln zt
inwestycji (czesciowo finansowanych ze Srodkéw unijnych) w celu dostosowania do
standardéw unijnych.

e Sektor przewozow kolejowych generuje rosnace ryzyko posrednie dla budzetu
Wielkopolski z uwagi na trudng sytuacje finansowa spoétki Przewozy Regionalne
nalezaca do wojewodztw. Jej szacowna strata netto za 2009r. wynosi okoto 280
mln zt. W 2009r. wydatki Wielkopolski na przewozy kolejowe wyniosty 81 mln zt,
a 100 mln zt jest planowane na 2010r. Zdaniem Fitch, Wielkopolska moze by¢
zmuszona, podobnie jak inne wojewodztwa, przekazywac dodatkowe srodki na
pokrycie strat generowanych przez spotke oraz niezbedne inwestycje. W
rezultacie, zdaniem Fitch, przewozy kolejowe beda powodowaty silng presje na
wydatki biezace i majatkowe Wielkopolski w ciagu nastepnych trzech-pieciu lat.

e Rating moze zosta¢ obnizony w przypadku znacznego pogorszenia sie wynikow
operacyjnych, ktoremu towarzyszy¢ bedzie znaczacy wzrost zadtuzenia
bezposredniego i/lub znacznego ryzyka ptynacego z sektora zdrowia oraz transportu
kolejowego, co moze wymagac pokrywania strat tych sektorow przez Wojewddztwo.

e Rating moze zosta¢ podniesiony w przypadku podniesienia ratingu Polski, ktoremu
towarzyszyc bedzie utrzymanie dobrych wynikdw operacyjnych.

Wielkopolska liczy 3,4 mln mieszkancow (8,9% ludnosci kraju). Jej udziat w PKB
Polski w 2007r. wyniost 9,2%. Jest to trzecie najbogatsze wojewodztwo w kraju,
jego PRB na mieszkanca jest o 4,5% wyzszy od sredniej krajowej.
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¢ Dobre zarzadzanie
finansowe

e Od 2010 roku srodki unijne
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Organem wykonawczym Wojewddztwa jest Zarzad Wojewddztwa, natomiast
organem stanowiacym jest sktadajacy sie z 39 radnych Sejmik. Radni Sejmiku sa
wybierani w wyborach powszechnych na czteroletnia kadencje. W Sejmiku istnieje
oficjalna koalicja pomiedzy Polskim Stronnictwem Ludowym (PSL) i Platforma
Obywatelska (PO), ktore posiadaja razem 21 gtosow w Sejmiku. Najblizsze wybory
odbeda sie na jesieni 2010r. Zarzad Wojewddztwa jest wybierany przez Sejmik.
Zarzad Wojewoddztwa sktada sie z Marszatka, Pana Marka Wozniaka, dwoch
wicemarszatkéw oraz dwoch innych cztonkow zarzadu.

Strategia Wtadz Wojewodztwa koncentruje sie na:

e Poprawie transportu publicznego na terenie Wojewodztwa oraz lepszym
skomunikowaniu Wojewddztwa z pozostatg czesciag Polski poprzez modernizacje
infrastruktury transportowej, w tym budowe nowych oraz modernizacje
istniejacej sieci drog, rozbudowe Portu Lotniczego tawica oraz inwestycje w
tabor kolejowy;

¢ Modernizacji infrastruktury placéwek ochrony zdrowia oraz kontynuacji
restrukturyzacji sektora zdrowia w celu zwiekszenia jego konkurencyjnosci oraz
poprawy jego sytuacji finansowej;

e Stworzeniu korzystnych warunkéw dla rozwoju lokalnej gospodarki, rozwoju
szkolnictwa oraz podnoszenia jakosci zycia;

e Inwestycjach majacych na celu ochrone s$rodowiska, rozwdj rolnictwa i
lesnictwa oraz kultury.

Zdaniem Fitch zarzadzanie finansowe w Wojewddztwie jest dobre. Prognozy
finansowe, biezace monitorowanie sytuacji finansowej Wojewodztwa oraz kontrola
kosztow skutkowata bardzo dobrymi wynikami operacyjnymi oraz budzetowymi
Wojewodztwa w ciagu ostatnich pieciu lat.

Srodki unijne

W okresie programowania 2007-2013 Polsce przyznano 67,3 mld euro z funduszy
unijnych. Okoto 16,6 mld zt z tej kwoty jest wydatkowane poprzez Regionalne
Programy Operacyjne (RPO), dla ktérych zarzady wojewodztw petnig funkcje
Instytucji Zarzadzajacych. W ramach Wielkopolskiego Regionalnego Programu
Operacyjnego (WRPQ) Wielkopolska zarzadza okoto 1,3 mld euro pochodzacymi z UE
oraz 24,6 mln euro z budzetu panstwa. Wojewodztwo Wielkopolskie wdraza réwniez
komponent regionalny Programu Operacyjnego Kapitat Ludzki (PO KL), w ramach
ktorego 468 mln euro =zostanie przeznaczone na finansowanie projektow
edukacyjnych i spotecznych w Wojewodztwie.

W latach 2007-2009 wszystkie srodki w ramach RPO oraz PO KL byty ujmowane w
budzetach wojewodztw, bez wzgledu na to, kto byt ich ostatecznym beneficjentem.
W rezultacie takiego systemu przekazywania Srodkéw dochody i wydatki
(operacyjne i majatkowe) wojewodztw znaczaco wzrosty w latach 2007-2008 oraz w
jeszcze wiekszym stopniu w 2009r.

Zgodnie z nowa ustawa o finansach publicznych z sierpnia 2009r., od 2010r.
wojewodztwa beda ujmowaé w swoich budzetach srodki unijne jedynie na wtasne
projekty, co wptynie na zmniejszenie ich dochodow i wydatkow budzetowych.
Przekazywaniem s$rodkow unijnych innym beneficjentom bedzie zajmowat sie
nalezacy do skarbu panstwa Bank Gospodarstwa Krajowego.

W zwiazku z powyzszym, w celu zapewnienia poréownywalnosci danych, Fitch
dokonat korekty danych Wojewodztwa za 2009r. oraz 2010r. wytaczajac
przekazywane innym beneficjentom kwoty srodkow unijnych oraz kwoty z budzetu
panstwa na wktad krajowy (skorygowane dane dotyczace Wojewoddztwa sa
zamieszczone w Zataczniku A i B).
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Obszar Wielkopolski stanowi 9,5% obszaru Polski (29.826 km?). Ludnoé¢
Wojewodztwa liczy 3,4 miliony, co stanowi 8,9% ludnosci Polski. Liczba
mieszkancow Wojewoddztwa rosta w ciagu ostatnich pieciu lat z uwagi na dodatni
przyrost naturalny oraz dodatnie saldo migracji. Miaty one pozytywny wptyw na
strukture ludnosci w Wojewodztwie, ktora jest bardziej korzystna niz Srednia w
kraju. Osoby w wieku poprodukcyjnym stanowia 14,7% ludnosci, gdy S$rednia
krajowa wynosi 16,2%.

Trzecie najbogatsze Wojewodztwo

Wielkopolska jest trzecim najbogatszym wojewddztwem w Polsce. W 2007r. udziat
Wielkopolski w Produkcie Krajowym Brutto (PKB) stanowit 9,2%. Produkt Regionalny
Brutto na mieszkanca byt o 4,5% wyzszy od sredniej krajowej. Wojewodztwo
charakteryzuja jednak znaczne réznice w poziomie rozwoju gospodarczego
poszczegoblnych podregionow Wojewddztwa.

Najbardziej rozwinietym obszarem Wojewodztwa jest Poznan, ktéry jest jego
stolica. Liczy ono 561 tysiecy ludnosci, zlokalizowane sg w nim 23 uczelnie wyzsze.
W efekcie Poznan jest jednym z najwiekszych osrodkéw akademickich,
gospodarczych i kulturalnych w kraju. Jego PRB na mieszkanca jest dwukrotnie
wyzszy od sredniej krajowej. Tymczasem PRB na mieszkanca w podregionie
koninskim stanowi tylko 75% sredniej krajowej (w 2007r.), a stopa bezrobocia w
podregionie wyniosta na koniec 2009 roku 13,6%.

Struktura Wartosci Dodanej Brutto i Zatrudnienia

Wojewoédztwo Wielkopolskie Polska
(%) WDB, 2007 Zatrudnienie, 2008 WDB, 2007 Zatrudnienie, 2008
Rolnictwo, towiectwo, lesnictwo 6,5 20,3 4,3 19,9
Przemyst i budownictwo 34,2 34,3 30,8 29,6
Ustugi 59,4 45,5 64,8 50,5
- ustugi rynkowe b.d. 27,7 b.d. 29,7
- ustugi nierynkowe b.d. 17,8 b.d. 20,8
Razem 100,0 100,0 100,0 100,0

WDB - Wartos¢ Dodana Brutto; b.d. - brak danych
Zrodto: Gtowny Urzad Statystyczny

Ustugi dominuja, chociaz przemyst nadal odgrywa istotna role

Istotng role w gospodarce wojewodztwa odgrywa przemyst, co znajduje swoje
odzwierciedlenie w strukturze Wartosci Dodanej Brutto (WDB) oraz strukturze
zatrudnienia. W 2007r. przemyst wygenerowat ok. 34% WDB i zatrudniat 34%
pracujacych. Rolnictwo w Wielkopolsce jest relatywnie lepiej rozwiniete niz w
innych wojewoddztwach, a jego udziat w strukturze WDB jest wyzszy niz srednio w
kraju.

Przemyst jest dobrze rozwiniety i zdywersyfikowany, co przektada sie na wyzsze
dochody podatkowe Wojewodztwa. Obecne sg branze obejmujace m.in. produkcje
samochodow, maszyn, sprzetu elektronicznego, drewna i papieru, mebli, Zywnosci i
napoi, wyrobéw tytoniowych, tekstyliow i wyrobow skorzanych, produkty
farmaceutyczne i sektor IT. W Wojewddztwie obecne sg takie firmy jak Philips
Lightening (produkcja oswietlenia i centrum logistyczne), Philips-Matsushita
(baterie elektryczne), Bridgestone (opony samochodowe), Reemtsma Cigaretten
(wyroby tytoniowe), Beiersdorf AG (kosmetyki), Volkswagen (samochody), Neoplan
(autobusy), MAN (autobusy), Glaxo SmithKline (farmaceutyki), Kraft Foods
(zywnosc) i Bahlsen (zywnos¢).

W 2009r. w Wojewddztwie byto zarejestrowanych okoto 339.350 podmiotow
gospodarczych, co stanowito ponad 9% wszystkich w kraju. Okoto 78% z nich
stanowity osoby fizyczne prowadzace dziatalnos¢ gospodarcza.
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dotyczace tych podatkow
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Gospodarka Wojewodztwa jest atrakcyjna dla inwestorow z uwagi na swoje
potozenie geograficzne, dobre potaczenia drogowe (tacznie z autostradg A-2, ktora
jest obecnie w trakcie budowy), dobrze wykwalifikowana site robocza,
miedzynarodowy port lotniczy w Poznaniu oraz znane na arenie miedzynarodowej
Miedzynarodowe Targi Poznanskie. Wtadze Wojewddztwa podejmuja kroki majace
na celu pozyskanie kolejnych inwestoréw z sektora ustug.

W latach 2004-2008 wzrost gospodarczy w Polsce wynosit Srednio 5,3%. W 2009r.
wzrost ten wynosit jedynie okoto 1,7%. Spowolnienie gospodarcze przyczynito sie do
pogorszenia wynikéw finansowych podmiotow gospodarczych, rosnacej liczby
bezrobotnych (na koniec 2009r. stopa bezrobocia w Wojewddztwie wyniosta 9,1% i
byta nizsza od sredniej w kraju na poziomie11,9%, chociaz wyzsza niz 6,4% na
koniec 2008r.). Fitch szacuje, ze wzrost gospodarczy w Polsce moze wyniesc 2,3% w
2010r. oraz 3,5% w 2011r., co powinno przyczyni¢ sie do wzrostu dochodow
podatkowych Wojewodztwa.

Dochody biezace

Podatki dochodowe

W latach 2005-2007 dochody z podatkéw dochodowych rosty srednio o 20% rocznie.
Tymczasem w latach 2008-2009 negatywny wptyw na dochody z tego zrédta miato
spowolnienie gospodarcze oraz wprowadzone zmiany prawne.

W 2008r. udziat Wojewodztwa w dochodach z podatku CIT spadt do 14% z 15,9% w
latach 2004-2007, co byto zwigzane ze zmiana finansowania regionalnych
przewozéw autobusowych. Do konca 2007r. przewozy te byty finansowane ze
srodkow wtasnych Wojewddztwa, natomiast od 2008r. s one finansowane z dotacji
z budzetu panstwa. Negatywny wptyw na dochody Wojewodztwa z PIT miato
natomiast wprowadzenie od 2008r. ulgi w PIT z tytutu wychowywania dzieci, a
takze obnizenie stawek podatkowych od 2009r. (zamiast 3 stawek 19%, 30% i 40%
obowiazujacych do konca 2008 roku wprowadzono dwie: 18% i 32%). Zmiany te, jak
rowniez spowolnienie gospodarcze, skutkowato spadkiem dochodow Wielkopolski z
podatkow dochodowych. W 2008r. spadty one o 5,4% oraz o 4,1% w 2009 roku i
wyniosty 468 mln zt w porownaniu do 513 mln zt w 2007r.

Dochody operacyjne

(mln zt) 2006 2007 2008 2009 2009* 2010b*
PIT 60 74 82 78 78 70
CIT 350 439 406 389 389 355
Transfery biezace 117 118 245 365 210 214
Pozostate dochody operacyjne 68 72 54 70 70 26
Dochody operacyjne 594 702 787 902 747 664

* Fitch wytaczyt kwoty srodkow unijnych oraz towarzyszace im s$rodki z budzetu panstwa na wktad
krajowy przekazywane innym beneficjentom. Kwota tych wytaczen wynosita 155 mln zt w 2009r. oraz
29 mln zt w budzecie na rok 2010. Rowniez w latach 2007-2008 w budzecie Wojewddztwa byty ujmowane
przekazywane innym beneficjentom kwoty srodkow unijnych oraz towarzyszace im srodki z budzetu
panstwa na wktad krajowy. Jednak z uwagi na stosunkowo niewielkie kwoty przekazywane w tych latach,
Fitch zdecydowat sie ich nie wytaczac.

b - budzet

Zrédto: Obliczenia wtasne Fitch na bazie danych Wojewodztwa

Transfery biezqce

Otrzymywane przez Wojewddztwo transfery biezace rosty w latach 2008-2009, co
wynikato ze zmiany w finansowaniu regionalnych przewozow autobusowych (w
2008r. oraz w 2009r. Wojewddztwo otrzymato na ten cel 47 mln zt dotacji
biezacych) oraz fakt, ze w budzecie Wojewodztwa zaczety by¢ ujmowane s$rodki
unijne przekazywane beneficjentom w ramach WRPO oraz PO KL. W 2009r.
otrzymane transfery biezace wyniosty 365 mln zt, wtaczajac 155 mln zt srodkéw
przekazywanych beneficjentom w ramach WRPO oraz PO KL.



FitchRatin

KNOW YOUR RISK

Wojewddztwo Wielkopolskie
Czerwiec 2010

g8

Perspektywy

Wielkopolska ostroznie zaplanowata swoje dochody podatkowe w budzecie na 2010r.
Zaplanowata ona dalszy 10%-owy spadek dochodéw z PIT, do 70 mln zt, oraz 9%-owy
spadek dochodow z CIT, do 355 mln zt. Fitch spodziewa sie jednak, ze wykonane
dochody podatkowe beda wyzsze od planowanych z uwagi na wyzszy udziat
Wojewodztwa w CIT o 0,75 punktu procentowego (14,75%) w zwiazku z przejeciem
Przewozow Regionalnych, oraz prognozowany na 2010r. wyzszy wzrost gospodarczy.
Transfery biezace zostaty zaplanowane na poziomie zblizonym do roku 2009 (przy
wytaczeniu srodkéw unijnych oraz srodkow z budzetu panstwa przekazywanych
innym beneficjentom), tj. na poziomie 214 mln zt. tacznie dochody operacyjne
Wojewodztwa sa zaplanowane na poziomie 664 mln zt, tj. nizszym niz dochody
wykonane w 2009 roku (po wytaczeniach). Jednak zdaniem Fitch wykonane dochody
na koniec roku moga by¢ wyzsze i osiagna¢ poziom roku 2009.

Wydatki

W 2009r. wydatki operacyjne Wielkopolski wzrosty o 5,5% i wyniosty 683 mln zt.
Okoto 155 mln zt z tej kwoty stanowity przekazane innym beneficjentom srodki
unijne oraz towarzyszace im Srodki z budzetu panstwa na wktad krajowy, ktore
dotyczyty gtéwnie strefy spotecznej oraz przetworstwa przemystowego (patrz tabela
ponizej). Przy wytaczeniu 155 mln zt przekazywanych innym beneficjentom,
wydatki operacyjne Wojewddztwa wyniosty 528 mln zt i byty nizsze od wydatkow
wykonanych w 2007r.

Najwiekszy wzrost wydatkow operacyjnych (o 25%) nastapit w administracji
publicznej, co wiazato sie z nowymi zadaniami realizowanymi przez Wojewodztwo

(m.in. jako Instytucji Zarzadzajacej WRPO), co wiazato sie ze wzrostem
zatrudnienia.
Wydatki na wynagrodzenia i

Wydatki operacyjne

pochodne wzrosty o 18% w

2009r. i wyniosty ok. 142 mln zt (mln zt) 2009 2009* 2010b 2010b*
(20,8% wydatkow biezacych). X:jansport - 13g 132 2(1); 2;3
; Loi ministracja publiczna
ny{y one Jedngk CZESCIOWO  ltura 89 8 92 92
sfinansowane z dotacji UE, W  Edukacja 59 59 50 50
kwocie okoto 20 mln zt. Rolnictwo i lesnictwo 39 39 4 44
Pomoc spoteczna 137 31 52 38
Transport publ iczny - Przetwérstwo przemystowe 57 8 19 10
najbardziej kosztowne Pozostate 4 B3 38 >
J . J Razem wydatki operacyjne 683 528 626 597
zadame . , *  Fitch wytaczyt przekazywane innym beneficjentom kwoty
Zadania Wojewodztwa W tym  ¢rodkéw unijnych oraz towarzyszace im érodki z budzetu
sektorze obejmuja m.in. panstwa na wktad krajowy. Kwota tych wytaczen wynosita
: : A 155 mln zt w 2009 roku oraz 29 mln zt w 2010 roku.
utr.zymgme. i budowe drog [ ot
wo_'|ewodzk1ch OraZ 7 4410: Obliczenia wiasne na podstawie budzetow Wojewodztwa

finansowanie regionalnych

przewozéw kolejowych i autobusowych (te ostatnie sa finansowane z dotacji z
budzetu panstwa). W 2009r. wydatki operacyjne Wielkopolski w tym sektorze
wyniosty 190 mln zt. Byty one zdecydowanie nizsze niz w 2008r. (280 mln zt), gdy
Wojewddztwo przeznaczyto dodatkowe 100 mln zt na utrzymanie i remonty drog.

Najwieksza presje na budzet Wielkopolski wywiera finansowanie regionalnych
przewozow kolejowych. W 2009r. kosztowaty one Wojewddztwo 81 min zt,
natomiast 100 mln zt jest zaplanowane w budzecie na 2010r. Wielkopolska
kontraktuje ustugi kolejowe od spotki Przewozy Regionalne, ktéra od konca 2008r.
na podstawie decyzji rzadu o przekazaniu udziatow w tej spodtce, nalezy do
samorzadow wojewodztw. Wielkopolska otrzymata 9,7% udziatéw. Struktura
wtasnosciowa Przewozow Regionalnych ogranicza skuteczng kontrole Wielkopolski
nad spotka.
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Wydatki operacyjne

(mln zt) 2008 2009 2009* 2010b*
Wynagrodzenia | pochodne 120 142 142 164
Zakup dobr | ustug 230 131 131 141
Transfery biezace 298 410 255 269
Pozostate wydatki operacyjne 0 0 0 23
Razem wydatki operacyjne 647 683 528 597

*  Fitch wytaczyt przekazywane innym beneficjentom kwoty $rodkéw unijnych oraz towarzyszace im $rodki z budzetu
panstwa na wktad krajowy. Kwota tych wytaczen wynosita 155 mln zt w 2009 oraz 29 mln zt w 2010.
b - budzet

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie budzetéw Wojewoddztwa

Staba sytuacja finansowa PR stanowi ryzyko posrednie dla Wielkopolski oraz innych
wojewodztw. Sytuacja finansowa spotki jest trudna, wykazuje ona wysokie
zobowiagzania wymagalne, a jej strata netto za 2009r. jest szacowana na poziomie
okoto 280 mln zt. Z wysokim prawdopodobienstwem Wojewoddztwa beda musiaty
dofinansowac PR z przeznaczeniem na pokrycie generowanego przez nig deficytu na
poziomie operacyjnym. Ponadto, potrzeby inwestycyjne spotki sa wysokie i nawet,
jesli beda one czesciowo sfinansowane z Srodkéw budzetu panstwa, UE i innych
zrodet, beda w dalszym ciggu wymagaty finansowania przez wojewodztwa. Fitch
spodziewa sie, ze w kolejnych trzech-pieciu latach, zaczynajac od roku 2010, sektor
kolejowy bedzie wywierat silng presje na wydatki biezace i majatkowe wojewodztw.

Perspektywy

W budzecie na 2010r. Wielkopolska zaplanowata wzrost wydatkow na
wynagrodzenia i pochodne o 16%, do poziomu 164 mln zt. Jednak, podobnie jak
miato to miejsce w roku 2009, czesc tego wzrostu zostanie finansowane ze srodkow
unijnych. Wojewodztwo zaktada wzrost transferéw biezacych o 5% w poréwnaniu do
poziomu z 2009r. (po wytaczeniach), tj. do 269 mln zt. tacznie Wielkopolska
planuje 13%-owy wzrost wydatkow operacyjnych w stosunku do roku 2009r. (po
wytaczeniach), tj. do poziomu 597 min zt. Kwota ta zawiera 23 mln zt rezerw (m.in.
na poreczenia udzielone przez Wojewodztwo), ktéra moga nie by¢ w petni
rozdysponowane i przyniosa pewne oszczednosci.

Dochody i wydatki majatkowe

Dotacje inwestycyjne z budzetu panstwa oraz UE dominuja w dochodach
majatkowych Wojewddztwa. W 2009r. dochody majatkowe wzrosty do okoto 1 mld
zt z 107 mln zt w 2008r. Wytaczajac jednak przechodzace przez budzet
Wojewodztwa srodki unijne oraz sSrodku z budzetu panstwa na wktad krajowy,
dochody majatkowe Wielkopolski wyniosty tylko 54 mln zt. Wzrostowi dochodéw
majatkowych w 2009r. towarzyszyt takze wzrost wydatkdw majatkowych
Wojewodztwa, ktore wyniosty prawie 1,2 mld zt. Jednak po wytaczeniu 948 min zt
srodkow przekazywanych innym beneficjentom, wydatki majatkowe Wielkopolski
wyniosty 249 mln zt i stanowity 34% wydatkow Wojewddztwa (po wytaczeniach).

Chociaz od 2010r. w dochodach i wydatkach majatkowych Wojewddztwa nie sa juz
ujmowane kwoty przekazywane innym beneficjentom, dochody te i wydatki
zdaniem Fitch pozostana na wysokim poziomie w zwiazku z tym, ze Wojewddztwo
rozpocznie realizacje wtasnych projektow wspétfinansowanych ze srodkow unijnych.

Budzet Wojewodztwa na 2010r. zaktada, ze dochody majatkowe wyniosa 15 mln zt,
a wydatki majatkowe 317 mln zt. Wykonane wydatki majatkowe na koniec roku
moga by¢ jednak nizsze od planowanych, m.in. z powodu procedur przetargowych,
jednak w kolejnych latach beda one wysokie z uwagi na realizacje projektow
dofinansowanych ze $rodkow unijnych. Najwieksze projekty obejmuja zakup 20
pociagow (szacowany koszt 480 mln zt w 50% wspotfinansowany przez UE), kilka
projektow drogowych (koszt 500 mln zt w 85% wspotfinansowany przez UE),
podnoszenie kapitatu w spotce Port Lotniczy (43 mln zt) oraz inwestycje w sektorze
ochrony zdrowia (okoto 120 mln zt). Zgodnie z prognozami, w latach 2010-2013
wydatki majatkowe Wojewddztwa beda przekraczac srednio 300 mln zt rocznie.
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Wyniki budzetowe

0d wielu lat wyniki operacyjne Wojewddztwa sa bardzo dobre. Zostaty one takze
utrzymane w 2009r. pomimo spowolnienia gospodarczego oraz pewnych
niekorzystnych zmian prawnych. Nadwyzka operacyjna wyniosta 220 mln zt i
stanowita 29,4% dochodow operacyjnych (wytaczajac srodki przekazywane innym
beneficjentom). Dzieki bardzo dobrym wynikom operacyjnym, w latach 2005-2009
Wielkopolska nie zaciagneta nowego zadtuzenia. Na koniec 2009r. Ssrodki
zgromadzone na rachunku Wojewodztwa byt trzykrotnie wyzszy od jej zadtuzenia,
ktore wynosito 22 mln zt. Nadwyzka biezaca Wojewddztwa wraz z dochodami
majatkowymi byty wystarczajace na sfinansowanie wydatkow majatkowych
Wielkopolski, ktore stanowity 32% wydatkéw ogétem (po wytaczeniach).

Wyniki operacyjne
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Stosujac ostrozne podejscie do planowania budzetowego, na poczatku 2010 roku
Wielkopolska zaplanowata w budzecie nadwyzke operacyjna w wysokosci okoto 67
mln zt, tj. okoto 10% dochodow operacyjnych. Jednak zdaniem Fitch, podobnie do
lat poprzednich, wykonane wyniki beda lepsze od planowanych z uwagi na to, ze
dochody Wojewddztwa z CIT moga by¢ wyzsze od planowanych i Wojewodztwo
moze nie rozdysponowac¢ wszystkich rezerw budzetowych wynoszacych tacznie
okoto 23 mln. W rezultacie Fitch spodziewa sie, ze nadwyzka operacyjna
Wojewodztwa pozostanie wysoka i bedzie stanowi¢ okoto 16% dochodow
operacyjnych. Zdaniem Fitch wyniki Wielkopolski pozostana na zblizonym poziomie
réwniez w latach 2011-2012.

Majac tylko niewielkie zadtuzenie, Wielkopolska ma wysoki potencjat do jego
zwiekszania w kolejnych latach, kiedy rozpocznie realizacje ambitnych projektow
inwestycyjnych wspotfinansowanych ze srodkéw unijnych.

Zadtuzenie i wskaznik sptaty
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budzecie na 2009 roku Wojewddztwo zaktadato jego wzrost do okoto 265 mln zt. Na
koniec 2009r. wynosito ono tylko 22 mln zt i byto dziesieciokrotnie nizsze od
nadwyzki operacyjnej Wojewddztwa. Catos¢ zadtuzenia stanowity obligacje z
ostatecznym terminem wykupu w 2011r.

Prognozy zadtuzenia

W budzecie na 2010 rok Wielkopolska zaplanowata wzrost zadtuzenia do 256 mln zt
na koniec roku oraz do okoto 460 mln zt w latach 2012-2013, tj. okoto 60%
dochodow biezacych. Jednak podobnie do poprzednich lat, nowe zadtuzenie
zaciagniete w 2010r. bedzie prawdopodobnie nizsze od kwoty zaktadanej w
budzecie. taczne zadtuzenie Wojewddztwa na koniec roku moze wynie$¢ okoto
160 mln zt. Fitch spodziewa sie, ze rowniez w kolejnych trzech latach, zadtuzenie
bedzie rosto wolniej niz jest to zatozone w prognozach i nie przekroczy ono okoto
45% dochodéw biezacych w ciagu kolejnych trzech do pieciu lat. Wojewddztwo
ostroznie podchodzi do korzystania z finansowania dtuznego i prognozuje jego
poziom bardzo ostroznie. Obstuga zadtuzenia jest planowana na poziomie okoto
70 mln zt rocznie w latach 2010-2014, tj. ponizej wielkosci planowanej nadwyzki
operacyjnej w tych latach. Wskaznik sptaty zadtuzenia (zadtuzenie do nadwyzki
biezacej) nie powinien przekroczy¢ okoto czterech lat.

Zadtuzenie i jego obstuga
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Ptynnos¢

W latach 2005-2009 ptynnos¢ Wojewodztwa byta wysoka i nie musiato ono korzystac
z kredytu w rachunku biezacym. W 2009r. stan gotowki na rachunku Wojewoddztwa
wynosit Srednio ponad 200 mln zt. Na koniec 2009r. s$rodki na rachunkach
Wojewodztwa trzykrotnie przewyzszaty zadtuzenie Wielkopolski i  byty
siedmiokrotnie wyzsze niz obstuga zadtuzenia w tym roku. Fitch spodziewa sie, ze
ptynnos¢ Wojewodztwa bedzie nizsza w 2010r. i w kolejnych latach, ale pozostanie
na odpowiednim poziomie. Na koniec 2009r. zobowiazania handlowe Wielkopolski
byty bardzo niskie, wyniosty one 11,5 mln zt. Wojewodztwo nie wykazywato
zobowigzan wymagalnych. Naleznosci Wojewddztwa byty rowniez niskie i wyniosty
7 mln zt.

Zobowiazania posrednie

Niski poziom poreczen

W latach 2006-2009 wartos¢ udzielonych przez Wielkopolske poreczen spadata. Na
koniec 2009r. wynosita ona 29 mln zt. Fitch spodziewa sie, ze ich wartos¢ wzrosnie
w latach 2010-2011, poniewaz Wojewodztwo moze by¢ zmuszone poreczy¢ kredyty
bankowe, ktore planuja zaciagna¢ dwie jednostki ochrony zdrowia na sptate swoich
zobowigzan wymagalnych w kwocie okoto 15 mln zt. Do tej pory Wojewddztwo nie
musiato dokonywac ptatnosci z tytutu udzielonych poreczen. Wszystkie poreczenia
dotycza sektora ochrony zdrowia.

Sektor spotek
Sektor spotek Wielkopolski jest niewielki. Wojewodztwo posiada udziaty

Wojewddztwo Wielkopolskie S
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wiekszosciowe w pieciu spotkach oraz udziaty mniejszosciowe w dwoch. Dane
finansowe spotek za 2008r. sg przedstawione w tabeli ponizej, z wyjatkiem spotki
Koleje Wielkopolskie (KW), ktora zostata utworzona w 2009r. i jest w trakcie

e Rosnace ryzyko zwigzane z organizacji. Na koniec 2008r. wszystkie spotki z wiekszosciowym udziatem
sektorem ochrony zdrowia Wojewddztwa nie miaty zadtuzenia i, oprocz jednej, odnotowaty dodatni wynik
oraz spotka Przewozy netto.

Regionalne
¢ W 2009r. Wojewddztwo podjeto decyzje o utworzeniu wtasnej spotki kolejowej

Koleje Wielkopolskie. Docelowo spotka ta bedzie wykonywac czesc ustug kolejowych
kontraktowanych przez Wojewodztwo, co powinno w pewnym stopniu ograniczy
zaleznos¢ Wielkopolski od Przewozdéw Regionalnych (wiecej o Przewozach
Regionalnych patrz Wydatki).

Spotki z udziatem Wojewodztwa

Udziat Zad{uiepie
Wojewddztwa Kapitat Zysk/ Strata dtugoterminowe
(mln zt) (%) podstawowy Aktywa netto 2007 2008
Hipodrom 98,8 10,2 12,4 -1,6 0,0 0,0
WARR 93,8 8,1 28,2 1,7 0,0 0,0
ARR 83,1 1,1 3,5 0,1 0,0 0,0
FRPWW 60,7 13,4 29,8 13,7 0,0 0,0
Port lotniczy 14,6 193,1 285,2 7 6,5 13,7
Hipodrom 9,7 b.d. 815,5 -138,1 0,0 0,0
Razem 6.5 13.7

Zrodto: Wojewddztwo Wielkopolskie

Sektor ochrony zdrowia

Sytuacja finansowa sektora ochrony zdrowia Wielkopolski jest o wiele lepsza niz
wielu innych wojewodztw. Na koniec 2009r. do Wojewodztwa nalezato 26 jednostek
ochrony zdrowia, w tym 18 szpitali. W 2009r. taczna strata netto sektora wyniosta
okoto 24 mln zt, podczas gdy w 2008r. wyniki sektora byty wyjatkowo dobre (zysk
netto w wysokosci 15 mln zt) z uwagi na jednorazowe umorzenie czesci zobowiazan
tego sektora. Ryzyko wynikajace z sektora dla budzetu Wojewodztwa moze
wzrosna¢ w Srednim okresie na skutek nizszego poziomu finansowania ustug
medycznych przez Narodowy Fundusz Zdrowia, chociaz powinno pozostac nizsze niz
w innych wojewddztwach. Ponadto, Wojewddztwo zamierza kontynuowac
modernizacje infrastruktury sektora (zakup nowego wyposazenia, przebudowa
budynkéw), przeznaczajac na nig 120 mln zt w latach 2010-2013. Niektore
inwestycje, ktorych koszt wyniesie okoto 280 mln zt, beda realizowane przez
jednostki ochrony zdrowia przy dofinansowaniu ze srodkow unijnych.

Sektor ochrony zdrowia

(mln zt) 2007 2008 2009
Dochody ogotem 824,5 965,9 996,6
Zysk/ Strata netto 1,3 15,3 -24,2
Naleznosci ogotem 139,5 162,0 156,7
Zadtuzenie dtugoterminowe b.d. 45,8 34,9
Zobowiazania wymagalne 6,1 6,3 15,6

b.d. - brak danych
Zrodto: Wojewodztwo Wielkopolskie

Wojewddztwo Wielkopolskie
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Zalacznik A
Wojewodztwo Wielkopolskie

Wykonanie
(mln zt) 2005 2006 2007 2008 2009
Podatki 357,8 409,7 515,0 487,4 467,5
Transfery otrzymane (dotacje i subwencje) 99,8 116,5 117,7 245,1 210,2
Optaty i pozostate dochody operacyjne 33,5 67,9 71,6 54,2 69,9
Dochody operacyjne 491,1 594,1 704,3 786,7 747,6
Wydatki operacyjne -380,5 -445,2 -542,9 -647,2 -528,0
Nadwyzka operacyjna 110,6 148,9 161,4 139,5 219,6
Dochody finansowe 9,2 6,8 9,2 20,4 8,9
Odsetki zaptacone -5,5 -4,1 -3,8 -2,6 -2,2
Nadwyzka biezaca 114,3 151,6 166,8 157,3 226,3
Dochody majatkowe 53,4 131,1 200,5 107,4 53,6
Wydatki majatkowe -197,5 -318,2 -244,6 -312,9 -249,1
Bilans majatkowy -144,1 -187,1 -44,1 -205,5 -195,5
Nadwyzka (Deficyt) przed obstuga zadtuzenia -29,8 -35,5 122,7 -48,2 30,8
Nowe zadtuzenie -16,8 -13,2 -6,0 -7,4 -8,7
Sptata zadtuzenia 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Zmiana zadtuzenia netto -16,8 -13,2 -6,0 -7,4 -8,7
Wynik budzetu ogotem -46,6 -48,7 116,7 -55,6 22,1
Zadtuzenie
Krotkoterminowe 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dtugoterminowe 56,8 43,6 37,6 30,2 21,5
Zadtuzenie bezposrednie 56,8 43,6 37,6 30,2 21,5
+ Inne zobowiazania dtuzne 56,9 137,7 69,3 20,1 0,0
Zadtuzenie ogotem 113,7 181,3 106,9 50,3 21,5
- Gotowka i aktywa ptynne oraz fundusze amortyzacyjne dtugu 150,3 134,3 181,2 74,4 76,4
Zadtuzeniem ogoétem netto -36,6 47,0 -74,3 -24,1 -54,9
+ Udzielone poreczenia 18,0 14,0 40,3 35,6 28,9
+ Zadtuzenie spotek komunalnych oraz SPZOZ-6w (bez poreczen) 120,0 24,8 34,6 0,0 6,0
Ogétem zadtuzenie i zobowiagzania posrednie netto 101,4 85,8 0,6 11,5 -20,0
Memo
udziat zadtuzenia w walutach obcych (%) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
udziat emisji w zadtuzeniu ogotem (%) 85,0 100,0 100,0 100,0 100,0
udziat zadtuzenia o oprocentowaniu statym (%) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Z wykonania budzetu za 2009r. Fitch wytaczyt przekazywane innym beneficjentom kwoty srodkow unijnych oraz towarzyszace im srodki z budzetu panstwa na wktad
krajowy.

Zrédto: Fitch

Wojewddztwo Wielkopolskie
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Zalacznik B
Wojewodztwo Wielkopolskie
Wykonanie
2005 2006 2007 2008 2009

Wskazniki budzetowe
Nadwyzka operacyjna/ Dochody operacyjne (%) 22,5 25,1 22,9 17,7 29,4
Nadwyzka biezaca/ Dochody biezace ® (%) 22,8 25,2 23,4 19,5 29,9
Nadwyzka (deficyt) przed obstuga zadtuzenia/ Dochody ogotem ® (%) -5,4 -4,8 13,4 -5,3 3,8
Wynik budzetu ogétem/ Dochody ogotem (%) 8,4 6,7 12,8 -6,1 2,7
Wzrost dochodow operacyjnych (% zmiana w ciagu roku) 4,7 21,0 18,5 11,7 -5,0
Wzrost wydatkéw operacyjnych (% zmiana w ciagu roku) 20,0 17,0 21,9 19,2 18,4
Wzrost nadwyzki biezacej (% zmiana w ciagu roku) -24,2 32,6 10,0 -5,7 43,9
Wskazniki zadtuzenia
Wzrost zadtuzenia bezposredniego (% zmiana w ciagu roku) -22,8 -23,2 -13,8 -19,7 -28,8
Odsetki zaptacone/ Dochody operacyjne (%) 1,1 0,7 0,5 0,3 0,3
Nadwyzka operacyjna/ Odsetki zaptacone (wielokrotnosc) 20,1 36,3 42,5 53,7 99,8
Obstuga zadtuzenia bezposredniego/ Dochody biezace (%) 4,5 2,9 1,4 1,2 1,4
Obstuga zadtuzenia bezposredniego/ Nadwyzka operacyjna (%) 20,2 11,6 6,1 7,2 5,0
Zadtuzenie bezposrednie/ Dochody biezace (%) 11,4 7,3 5,3 3,7 2,8
Zadtuzenie ogotem/ Dochody biezace (%) 22,7 30,2 15,0 6,2 2,8
Zadtuzenie bezposrednie/ Nadwyzka biezaca (lata) 20,3 14,3 0,1 1,4 -2,6
Ogotem zadtuzenie i zobowiazania posrednie netto/ Dochody biezace (%) 0,5 0,3 0,2 0,2 0,1
Zadtuzenie ogotem/ Nadwyzka biezaca (lata) 1,0 1,2 0,6 0,3 0,1
Zadtuzenie bezposrednie/ PKB (%) 0,1 0,2 0,1 b b.d
Zadtuzenia bezposrednie na mieszkanca (PLN) 17 13 1 9 6
Wskazniki dochodow
Dochody operacyjne/ Planowane dochody operacyjne (%) - 114,8 150,3 122,5 106,9
Dochody podatkowe/ Dochody operacyjne (%) 72,9 69,0 73,1 62,0 62,5
Podatki lokalne/ Dochody podatkowe ogotem 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Otrzymane dochody biezace/ Dochody operacyjne (%) 20,3 19,6 16,7 31,2 28,1
Dochody operacyjne/ Dochody ogotem (%) 88,7 81,2 77,1 86,0 92,3
Dochody na mieszkanca (PLN) 164 217 270 269 238
Wskazniki wydatkow
Wydatki operacyjne/ Planowane wydatki operacyjne (%) = 91,4 11,9 115,0 86,5
Wydatki na wynagrodzenia/ Wydatki operacyjne (%) 20,4 19,6 18,4 18,5 26,9
Transfery biezace/ Wydatki operacyjne (%) 58,9 59,9 52,3 46,0 48,4
Wydatki majatkowe/ Planowane wydatki majatkowe (%) - 92,5 96,7 93,1 41,9
Wydatki majatkowe/ Wydatki ogétem (%) 32,9 40,8 30,7 32,3 31,6
Wydatki majatkowe/ Lokalny PKB (%) 0,2 0,3 0,2 b.d. b.d.
Wydatki na mieszkanca (PLN) 178 231 235 285 232
Finansowanie wydatkéw majatkowych
Nadwyzka biezaca/ Wydatki majatkowe (%) 57,9 47,6 68,2 50,3 90,9
Dochody majatkowe/ Wydatki majatkowe (%) 27,0 41,2 82,0 34,3 21,5
Zmiana zadtuzenia netto/ Wydatki majatkowe (%) -8,5 -4,1 -2,5 -2,4 -3,5
2 wraz z dochodami finansowymi
® bez nowego zadtuzenia
b.d. - brak danych
Zrodto: Fitch
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Zalacznik C
Grupa porownawcza
Nadwyzka operacyjna Nadwyzka (Deficyt)
% dochod6w operacyjnych % dochodéw ogotem
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Podatki Wydatki majatkowe
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Wielkopolska Mediana dla grupy poréwnawczej posiadajacej rating A-
Zadtuzenie Obstuga zadtuzenia
do nadwyzki biezacej (w latach) do nadwyzki operacyjnej (%)
Catania (A) Catania (A)
Mediana (A) Pays d'Aubag(r/]f) et de I'Etoile
Pays d‘Aubagz:‘c)a et de I'Etoile Mediana (A)
Mazowieckie (A-) Matopolska (A-)
Matopolska (A-) Wielkopolska (A-)
Wielkopolska (A-) Mazowieckie (A-)
Dolnoslaskie (A-) Dolnoslgskie (A-)
0 5 10 15 0 50 100 150
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WSZYSTKIE ~ RATINGI  FITCH PODLEGAJA  PEWNYM  OGRANICZENIOM ORAZ  WYLACZENIOM
ODPOWIEDZIALNOSCI. PROSIMY O ZAPOZNANIE SIE Z TYMI OGRANICZENIAMI | 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 KAZDEJ CHWILI DOSTEPNE. NA STRONIE AGENCJI W SEKCJI ,,CODE OF CONDUCT”
ZNAJDUJA SIE DOKUMENTY: CODE OF CONDUCT, CONFIDENTIALITY, CONFLICTS OF INTEREST, AFFILIATE
FIREWALL, COMPLIANCE, A TAKZE INNE ODPOWIEDNIE DOKUMENTY DOTYCZACE POLITYK | PROCEDUR
STOSOWANYCH PRZEZ FITCH.

Copyright © 2010 Fitch, Inc., Fitch Ratings Ltd. i jego podmioty zalezne. One State Street Plaza, NY, NY 10004. Telefon: 1-800-753-4824,
(212) 908-0500. Fax: (212) 480-4435. Kopiowanie lub wykorzystywanie w catosci lub w czesci bez zgody jest zabronione. Wszelkie prawa
zastrzezone. Wszystkie informacje zamieszczone w tym raporcie opieraja sie na informacjach od emitentow, innych dtuznikow i
organizatorow, lub innych zrodtach, ktoére Fitch uwaza za wiarygodne. Fitch nie przeprowadza audytu ani nie weryfikuje prawdziwosci i
doktadnosci tych informacji. W zwiazku z tym informacje zawarte w tym raporcie sa prezentowane w oryginalnej postaci, bez zadnych
gwarancji. Rating nadany przez Fitch jest opinia o wiarygodnosci kredytowej papieru wartosciowego. Rating nie odzwierciedla ryzyka
poniesienia strat na skutek innych ryzyk niz ryzyko kredytowe chyba, ze ryzyka takie zostaty doktadnie przedstawione. Fitch nie jest
zaangazowany w oferowanie lub sprzedaz jakichkolwiek papierow wartosciowych. Raport prezentujacy rating nadany przez Fitch nie jest
prospektem ani nie zastepuje informacji zebranych, sprawdzonych i przedstawianych inwestorom przez emitenta i jego agenta w zwiazku
ze sprzedaza papierow dtuznych. Ratingi moga by¢ zmienione, zawieszone lub wycofane w kazdej chwili z réznych powodéw i jest to
suwerenna decyzja Fitch’a. Fitch nie oferuje zadnego doradztwa inwestycyjnego. Ratingi nie stanowia rekomendacji kupna, sprzedazy lub
trzymania jakichkolwiek papierow wartosciowych. Ratingi nie komentuja poprawnosci cen rynkowych, przydatnosci jakiegokolwiek papieru
wartosciowego dla danego inwestora, charakterystyki zwolnien podatkowych lub zobowiazan podatkowych zwiazanych z ptatnosciami z
danym papierem wartosciowym. Fitch otrzymuje wynagrodzenie od emitentow, ubezpieczycieli, gwarantéw, innych instytucji oraz
organizatorow za ustugi ratingowe. Optaty te zazwyczaj zamykaja sie w przedziale od 1.000 USD do 750.000 USD (lub rownowartosci tej
kwoty w innych walutach) za emisje. W niektérych wypadkach Fitch ocenia wszystkie lub duza cze$¢ emisji danego emitenta, lub
ubezpieczonych lub gwarantowanych przez danego ubezpieczyciela lub gwaranta, w ramach jednej optaty rocznej. Taka optata ksztattuje
sie w przedziale od 10.000 USD do 1.500.000 USD (lub rownowartos¢ tej kwoty w innych walutach). Nadanie, publikacja i dystrybucja
ratingu przez Fitch nie stanowi zgody Fitch’a do uzywania jego nazwy w roli eksperta w zwiazku z jakakolwiek rejestracja w ramach
przepisow o publicznym obrocie papierow wartosciowych w USA, ustawy ,Financial Services and Markets Act” z 2000 roku w Wielkiej
Brytanii lub podobnych praw i regulacji w kazdym innym panstwie. Z powodu relatywnej efektywnosci elektronicznej publikacji i
dystrybucji, analizy Fitch moga by¢ dostepne dla prenumeratoréw tych wersji do 3 dni wczesniej niz dla prenumeratorow wersji
drukowanej.
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