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Gtéwne Czynniki Ratingu

Potwierdzenie ratingéw: Fitch Ratings potwierdzit miedzynarodowe dtugoterminowe ratingi
Miasta Ptocka dla zadtuzenia w walucie zagranicznej i krajowej. Perspektywa ratingéw jest
Pozytywna.

Raitingi IDR: Samodzielny Profil Kredytowy Miasta (Standalone Credit Profile; SCP) jest
oceniany na poziomie ,bbb+”. Odzwierciedla to potaczenie ,Sredniego” Profilu Ryzyka oraz
Zdolnosci Obstugi Zadtuzenia na poziomie ,a”, gdzie wptyw mocnego wskaznika sptaty dtugu
oraz wskaznika poziomu zadtuzenia jest czesciowo ostabiony przez stabszy wskaznik obstugi
zadtuzenia. Na rating IDR Ptocka nie miato wptywu zZadne asymetryczne ryzyko, ani
nadzwyczajne wsparcie ze strony budzetu centralnego.

Profil Ryzyka - ,Sredni”: Na ocene profilu ryzyka Miasta sktadaja sie cztery czynniki ryzyka z
oceng ,Srednia”, jeden czynnik zocena ,Mocna” oraz jeden czynnik z ocena ,Staba”.

Stabilne dochody, ograniczona elastycznos$é: Ptock charakteryzuje stabilna struktura
dochodéw, ktére jedynie umiarkowanie reagujg na wahania wynikajace z cykli gospodarczych.
Ptock posiada bogata baze podatkowa. Dzieki obecnosci rafinerii Polskiego Koncernu
Naftowego ORLEN S.A. (PKN; BBB-/Perspektywa Stabilna) Ptock ma wysokie i stale rosnace
dochody z podatku od nieruchomosci oraz wysokie, chociaz podlegajace wahaniom, dochody z
podatku dochodowego od oséb prawnych. Zdolnos¢ Miasta do generowania dodatkowych
dochoddw w sytuacji pogorszenia sie koniunktury gospodarczej jest ograniczona.

Mocna elastycznos¢ wydatkéw: Wydatki na zadania realizowane przez Ptock nie sg podatne
na zmiany koniunktury gospodarczej. Zdolno$¢ Miasta do ograniczania wydatkéw w
odpowiedzi na nizsze uzyskiwane dochody jest oceniana jako ,Mocna”. Miasto ma duzg
elastyczno$¢ po stronie wydatkéw operacyjnych, poniewaz swiadczy wysokiej jakosci ustugi
oraz szereg ustug dodatkowych dla mieszkancéw. Sadzimy, ze Miasto ma mozliwos¢
zmniejszenia do 20% wydatkéw operacyjnych, gdyby zaistniata taka potrzeba. Elastycznosc
wydatkéw majatkowych Ptocka jest takze wysoka.

Umiarkowane ryzyko kredytowe: Spodziewamy sie, ze w strukturze zadtuzenia Ptocka bedzie
wzrastat udziat kredytéw z Europejskiego Banku Inwestycyjnego (EBI; AAA/Stable; 6,3% w
2018r.) Kredyty EBI charakteryzuje dtugi oraz réwnomiernie roztozony harmonogram sptat z
ostatecznym terminem zapadalnosci w 2039r., co ogranicza ryzyko refinansowania dtugu.
Catosc zadtuzenia Ptocka jest oprocentowana wedtug zmiennej stopy.

Zdolnos¢ obstugi zadtuzenia ,a"”: Zgodnie ze scenariuszem ratingowym na lata 2019-2023
Fitch prognozuje wzrost zadtuzenia Miasta. Wskaznik sptaty zadtuzenia wzrosnie z okoto 3,5
razy w 2018r. do okoto 7 razy w 2023r. Fitch oczekuje, ze wskaznik poziomu zadtuzenia
pozostanie na umiarkowanym poziomie i do 2023r. nie przekroczy 60%. Oba te wskazniki
sugerowatyby ocene Zdolnosci Obstugi Zadtuzenia na poziomie ,aa”, ale biorac pod uwage
stabszg wielkos¢ wskaznika obstugi zadtuzenia (ADSCR) Fitch ocenia Zdolno$¢ Obstugi
Zadtuzenia Ptocka na poziomie ,a”.

Kwestie ESG neutralne: Kwestie $rodowiskowe, spoteczne oraz dotyczace +tadu
korporacyjnego (ESG) sg oceniane na 3, co oznacza, zZe te sg neutralne dla oceny ratingowe;.

Czynniki Zmiany Ratingu

Poprawa wskaznika obstugi zadtuzenia: Ratingi Ptocka mogg zostaé podwyzszone, jesli
zgodnie ze scenariuszem ratingowym Fitch wskaznik sptaty dtugu utrzyma sie ponizej 9 lat, a
Miasto poprawi w sposdb trwaty wskaznik obstugi zadtuzenia (DSCR) powyzej 1,3.

Finanse Publiczne

Jednostki samorzadu terytorialnego

Polska
Ratingi dtugoterminowe

W walucie zagranicznej
Issuer Default Rating (IDR) BBB+

W walucie krajowej

Issuer Default Rating (IDR) BBB+
Rating krajowy AA+(pol)
W walucie krajowej dla BBB+
niezabezpieczonych obligacji

zwyktych

Rating krajowy dla AA+(pol)
niezabezpieczonych obligacji

zwyktych

Perspektywa ratingéw
dtugoterminowych

IDR w walucie zagranicznej Pozytywna
IDR w walucie krajowej Pozytywna
Rating krajowy Stabilna

Miasto Ptock

Plock jest sredniej wielkosci miastem, liczacym okolo
120,000 mieszkarcéw. W 2016 r. PKB na mieszkanca
dla podregionu ptockiego stanowit 158% sredniej
krajowej. Istotng role w gospodarce Miasta odgrywa
przemyst.

Dane finansowe

Miasto Ptock

(mln zt) 2018 2023rc
Wskaznik sptaty zadtuzenia

(razy) 3,5 7,1
Wskaznik obstugi zadtuzenia 36 16
(syntetyczny)(razy)® ’ ’
Wskaznik obstugi zadtuzenia

(aktualny) (razy) 2,9 11
z%skaznlk poziomu zadtuzenia 52.9 56,5
Zadtuzenie ogétem netto(min 496 614
zt)

Nadwyzka operacyjna (minzt) 143 87
Dochody operacyjne (mln zt) 937 1.086
Obstuga zadtuzenia (min zt) 49 79
Obstuga zadtuzenia liczona 20 54

jako 15-letni annuitet® (min zt)

rc: wedtug scenariusza ratingowegoFitch
? Obliczenia Fitch(zobacz Zatacznik C)
Zrodto: Fitch Ratings, Miasto Ptock

Metodyki

International Local and Regional Governments
Ratings Criteria - Outside the United States
(September 2019)

National Scale RatingsCriteria (July 2018)

Powiazane raporty

What Investors Want to Know: Polish Subnationals’
Debt Regulations (July 2019)

Institutional Framework for Polish Subnationals
(March 2014)
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Finanse Publiczne
Jednostki samorzadu terytorialnego
Polska

Zatacznik A Historia ratingéw
Miasto Plock Dtugo-
(min z4) 2015 2016 2017 2018 2019rc 2023rc (oY 5;3;=y°f,§;m;;a
Podatki 394 415 501 486 510 596 zadluzenia w zadtuzenia w
— - walucie walucie
Transfery otrzymane (dotacje i subwencje) 256 312 332 344 354 390 Data zagranicznej krajowej
Optaty ipozostate dochody operacyjne 68 87 92 108 90 100 08.12.2017 BBB+ BBB+
Dochody operacyjne 718 815 925 937 954 1,086 31.01.2012 BBB BBB
Wydatki operacyjne -650 -718 -752 -795 -841 -999 24.09.2008 BBB+ BBB+
Nadwyzka operacyjna 68 97 173 143 113 87 Zrédto: Fitch Ratings
Dochody finansowe 0 0 1 0 0 0
Odsetki zaptacone -13 -12 -12 -12 -15 -23 Miasto Ptock
Nadwyzka biezaca 55 85 162 131 98 64
Dochody majatkowe 49 27 48 143 53 53
Wydatki majatkowe -126 -88 -175 -318 -160 -150
Bilans majatkowy -77 -60 -127 -176 -107 -97
Dochody ogotem 766 842 973 1.080 1.007 1.139
Wydatki ogétem -788 -818 -939  -1.125 -1016 -1.172
Nadwyzka (deficyt) przed obstuga zadtuzenia -22 24 34 -45 -9 -33
Nowe zadtuzenie 50 6 27 81 43 87
Sptata zadtuzenia -22 -27 -34 -38 -43 -56 Zrédto: Fitch Ratings
Zmiana zadtuzenia netto 29 -21 -7 44 0 31
Wynik budzetu ogétem 7 4 28 -1 ) 2 Dane gospodarcze
Miasto
Zadiuzenie Ptock  Polska
Krétkoterminowe 0 34 0 0 0 0 rI;jic;SbZak T 0120 B4
Dtugoterminowe 500 446 473 516 516 625 2018r. (min)
Zadtuzenie bezposrednie 500 479 473 516 516 625 Przecietne 5705 4835
Inne zobowiazania dtuzne 0 0 19 17 17 17 ggfgf;gﬂmme’
Zadtuzenie ogétem 500 479 492 534 533 642 Stopa bezrobocia, 6,8 58
Udzielone poreczenia (z wytaczeniem czesci 2018 (%)
zadtuzenia obstugiwanego przez JST) 27 27 27 27 27 27 Zrédto: Fitch Ratings, Miasto Ptock, GUS
Zadtuzenie spotek z wiekszosciowym udziatem
JST, SPZOZ oraz inne zobowiazania
warunkowe 207 202 175 175 175 175
Ogoétem zadtuzenie izobowigzania posrednie 734 709 695 736 735 844
Srodki pieniezne, lokaty, fundusze tworzone na
sptate zobowigzan finansowych 8 11 39 38 28 28
Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci
dysponowania 0 0 0 0 0 0
Srodki pieniezne dostepne dla obstugi dtugu 8 11 39 38 28 28
Zadtuzenie ogétem netto 492 468 453 496 505 614
Ogotem zadtuzenie izobowigzania posrednie
netto 726 698 656 698 707 816

rc: Scenariusz ratingowy Fitch do 2023r. oparty jest na konserwatywnych zatozeniach.

Zrodto: Fitch Ratings, Miasto Ptock
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Zatacznik B

Miasto Ptock

Wskazniki budzetowe 2015 2016 2017 2018 2019rc 2023rc
Nadwyzka operacyjna/Dochody operacyjne (%) 9.4 11,9 18,7 15,2 11,8 8,0
Nadwyzka biezaca/ Dochody biezace (%) 7.7 10,4 17,5 14,0 10,3 59
Wzrost dochodéw operacyjnych (zmiana % w

ciggu roku) -0,2 13,5 13,5 1,4 1,8 3,3
Wzrost wydatkéw operacyjnych (zmiana % w

ciggu roku) -2,8 10,4 47 57 58 4.1
Nadwyzka (deficyt) przed obstuga zadtuzenia/

Dochody ogétem (%) -2,8 2,9 3,5 -41 -0,9 -2,9
Wzrost dochodéw ogdtem (zmiana % w ciagu

roku) -2,4 9,9 15,5 11,0 -6,8 3,2
Wzrost wydatkéw ogdtem (zmiana % w ciggu

roku) -9,6 3,8 14,8 19,8 -9,7 3,5
Wskazniki zadtuzenia

Wskazniki podstawowe

Wskaznik sptaty zadtuzenia (razy) 7.3 48 2,6 3,5 4.5 7,1
Wskazniki pomocnicze

Wskaznik poziomu zadtuzenia (%) 68,5 57,5 490 52,9 52,9 56,5
Syntetyczny wskaznik obstugi zadtuzenia (razy) 1,7 2,6 4,7 3,6 2,7 1,6
Aktualny wskaznik obstugizadtuzenia (razy) 2,0 2,5 3,8 2,9 1,9 1,1
Pozostate wskazniki zadtuzenia

Wskaznik obstugi zadtuzenia srodkami

pienieznymi (x) 2,0 2,7 4,0 3,7 2,6 1,5
Zadtuzenie bezposrednie zapadajace w ciggu

roku/ Zadtuzenie bezposrednie (%) 0,0 14,0 71 7,3 8,3 8,9
Zadtuzenie bezposrednie (zmiana % w ciaggu roku) 6,0 4,1 -1,4 9,2 -0,1 54
Koszt zadtuzenia bezposredniego (odsetki

zaptacone/zadtuzenie bezposrednie) (%) 2,6 2,5 2,5 2,4 2,9 3,8
Wskazniki dochodéw

Dochody podatkowe/ Dochody ogoétem (%) 51,4 493 51,5 45,0 50,7 52,3
Transfery biezace / Dochody ogdétem (%) 334 37,1 34,1 31,8 35,1 34,2
Dochody odsetkowe/ Dochody ogotem (%) 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0
Dochody majatkowe/ Dochody ogotem (%) 6,3 3,3 4,9 13,2 53 4,7
Wzrost dochodéw ogdétem skorygowany o

deflator PKB (zmiana % w ciggu roku) -3,2 9.7 13,5 8,9 -8,6 3,2
Wskazniki wydatkow

Wydatki na wynagrodzenia/ Wydatki ogétem (%) 40,5 39,8 34,5 30,6 - -
Transfery biezace/ Wydatki ogétem (%) 8,8 8,2 7,7 7,2 - -
Odsetki zaptacone/ Wydatki ogétem (%) 1,6 1,5 1,3 1,0 15 2,0
Wydatki majatkowe/ Wydatki ogétem (%) 15,9 10,7 18,6 28,3 15,7 12,8
Wozrost wydatkéw ogdétem skorygowany o

deflator PKB (zmiana % w ciagu roku) -10,3 3,6 12,8 17,5 -11,4 3,5

rc: Scenariusz ratingowy Fitch do 2023r. oparty jest na konserwatywnych zatozeniach.

Zrodto: Fitch Ratings, Miasto Ptock

Finanse Publiczne

Jednostki samorzadu terytorialnego

Polska

Wskazniki zdolnosci obstugi zadtuzenia:

Wskaznik sptaty zadtuzenia: zadtuzenie
ogoétem netto do nadwyzki operacyjnej
(razy)

Wskaznik poziomu zadtuzenia:
zadtuzenie ogétem netto do dochodéw
operacyjnych (%)

Syntetyczny wskaznik obstugi zadtuzenia
(DSCR): nadwyzka operacyjna / obstuga
zadtuzenia, liczone jako 15-letni annuitet
(razy); Fitch oblicza syntetyczny DSCR w
Zataczniku C

Aktualny wskaznik obstugi zadtuzenia
(DSCR): nadwyzka operacyjna do obstugi
zadtuzenia w danym roku, w tym zawarta
jest sptata zadtuzenia krétkoterminowego
(razy)
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FitChRatingS FinansePubliczne

Jednostki samorzadu terytorialnego
Polska

Zatacznik C:

Obliczany przez Fitch syntetyczny wskaznik obstugi zadtuzenia odnosi nadwyzke operacyjng
do obstugi dtugu, gdzie obstuga ta jest liczona jako annuitet: zapadalnos¢ = 15 lat, odsetki =
relacja ostatnio zaptaconych rocznych odsetek do kwoty zadtuzenia bezposredniego,
zadtuzenie = zadtuzenie ogdétem netto (x). Ten syntetyczny wskaznik obstugi zadtuzenia jest
uzywany do oceny zdolnosci obstugi zadtuzenia polskich jednostek samorzadu terytorialnego.

Zatacznik D: Poréwnanie scenariuszy ratingowych oraz
czynniki zmiany ratingu

Polskie Miasta oceniane przez Fitch - poréwnanie scenariuszy ratingowych -
v(\{gkaz'nik sptaty zadtuzenia

15 Rybnik Ptock Rzeszow Ostrow Wielkopolski Czestochowa
13
11
9
7 \\ -------------- e
5 T ==
3 \/ =
1
1
2014 2015 2016 2017 2018 2019F 2020F 2021F 2022F 2023F

Zrédto: Fitch Ratings, miasta oceniane przez Fitch
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Ttumaczenie z oryginatu opublikowanego dnia 17 grudnia 2019r. w jezyku angielskim.

Wersja angielska jest wiagzaca.

Powyzsze ratingi zostaty nadane lub zaktualizowane na zlecenie podmiotu ocenianego/ emitenta lub
podmiotéw znim powiagzanych. Ewentualne odstepstwa od tej reguty zostaty wymienione ponizej.

WSZYSTKIE RATINGI FITCH PODLEGAJAPEWNYM OGRANICZENIOM ORAZ WY+ACZENIOM ODPOWIEDZIALNOSCI. PROSIMY O
ZAPOZNANIE SIE Z TYMI OGRANICZENIAMI | WYACZENIAMI ODPOWIEDZIALNOSCI NA STRONIE FITCH:
HTTPS://FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. PONADT O, NA STRONIE AGENCJI ,WWW.FITCHRATINGS.COM”
ZNAJDUJA SIE PUBLICZNIE DOSTEPNE DEFINICJE RATINGOW ORAZ ZASADY ICH STOSOWANIA. OPUBLIKOWANE TAM RATING],
KRYTERIA ORAZ METODYKI SA W KAZDE JCHWILI DOSTEPNE. NA STRONIE AGENCJI WSEKCJI ,CODE OF CONDUCT” ZNAJDUJA
SIE DOKUMENTY: CODEOF CONDUCT, CONF IDENTIALITY, CONFLICTS OF INTEREST, AFFILIATEFIREWALL, COMPLIANCE, ATAKZE
INNE ODPOWIEDNIE DOKUMENTY DOTYCZACE POLITYK | PROCEDUR STOSOWANYCH PRZEZ FITCH. FITCH MOGt ROWNIEZ
ZREALIZOWAC INNA, DOZWOLONA POD OBECNYMI REGULACJAMI, UStUGE TEMU OCENIANEMU EMITENTOWI LUB
POWIAZANYM Z NIM PODMIOTOM TRZECIM. DALSZE INFORMACJE DOTYCZACE TEJ UStUGI RATINGOWEJ, DLA KTOREJ
ANALITYK WIODACY JEST UMIEJSCOWIONY W PODMIOCIE ZAREJESTROWANYM W UE, MOZNAZNALEZCNASTRONIE EMITENTA
NA STRONIE INTERNETOWEJ FITCH.

Copyright © 2019 Fitch, Inc., Fitch Ratings Ltd. i jego podmioty zalezne. 33Whitehall Street, 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. W procesie nadawania i utrzymywania ratingdw, jak réwniez tworzeniu innych raportéw (tacznie z informagjami o prognozach),
Fitch bazuje nafaktycznychinformacjach otrzymanych od emitentéw i underwriterdw i innych Zrodet, ktére wedtug Fitch sa wiarygodne.
Fitch przeprowadza rozsadne badanie faktycznych informacji, na ktérych bazuje, zgodnie ze swoja metodyka oraz otrzymuije rozsgdne
potwierdzenie tych informacji w niezaleznych zrédtach, w miare dostepnosci tych Zrédet dla danego papieru wartosciowego lub w danej
jurysdykcji. Sposob weryfikacji faktéw przez Fitch i zakres otrzymanej weryfikacji od stron trzecich bedzie sie rézni¢ w zale znosci od
charakteru danego papieru wartosciowego i jego emitenta, wymogodw i zwyczajow w jurysdykcji, w ramach ktérej oceniany papier jest
oferowany sprzedawany i/lub jest zlokalizowany emitent, dostepnosci i charakteru odpowiednichinformacji publicznych, dostepu do Zarzadu
emitenta i jego doradcow, dostepnosci do istniejacychwczesniej informacji stron trzecich takichjak: raporty audytoréw, zatwierdzone listy z
procedurami, oceny, raporty aktuarialne, raporty inzynieryjne, opinie prawne oraz innych raportéw sporzadzonych przez strony trzecie,
dostepnosci niezaleznych i kompetentnych zrédet weryfikujacych wzwiazku z konkretnym papieremwartosciowym lubw danej jurysdykcji z
ktdrej pochodzi emitent oraz szeregu innych czynnikéw. Podmioty/osoby wykorzystujace ratingi Fitch powinni zrozumiec, ze ani
doktadniejsza weryfikacjafaktow, ani jakakolwiek weryfikacja przez strony trzecie nie gwarantuje, ze wszystkie informacje, na ktorych bazuje
Fitch w procesie nadania ratingu beda doktadne i kompletne. Ostatecznie, to emitent i jego doradcy sa odpowiedzialni za doktadnos¢
informacji, ktore przekazuja Fitch orazrynkowi wdokumentachoferujacychi innych raportach. W procesie nadawania ratingdw Fitch musi
polegac na pracy ekspertéw, takich jak: niezalezni audytorzy, jesli chodzi o sprawozdania finansowe oraz prawnicy w zakresie kwestii
prawnych i podatkowych. Ponadto, ratingi orazprognozy dotyczace informacjifinansowych oraz innych informacji z natury rzeczy dotycza
zdarzen przysztosci i bazuja na zatozeniach i oczekiwaniach dotyczacych zdarzen w przysztosci, ktére z natury rzeczy nie moga zostac
zweryfikowane jako fakty. W efekcie, pomimo jakiejkolwiek weryfikadi terazniejszychfaktow, na rating moga wptywac przyszte zdarzenia
czy warunki, ktore nie zostaty wzigte pod uwage w momencie nadania lub potwierdzenia ratingu.

Informacje zawarte w tym raporcie sa prezentowane w oryginalnej postaci, bez zadnych gwarancji, a Fitch nie gwarantuje, ze raport lub
jakakolwiek jego zawarto$¢ spetni jakiekolwiek oczekiwania odbiorcy raportu. Rating nadany przez Fitch jest opinia o wiarygodnosci
kredytowej papieru wartosciowego. Taopinia jest opartana kryteriachi metodykach, ktére Fitchciage ocenia i aktualizuje. Z tego wzgledu,
ratingi sg praca zbiorowawramachFitchi Zadna osoba ani grupa oséb nie jest samodzielnie za nie odpowiedzialna. Rating nie odzwierciedla
ryzyka poniesienia strat na skutekinnychryzykniz ryzyko kredytowe chyba, Ze ryzyka takie zostaty doktadnie przedstawione. Fitch nie jest
zaangazowany w oferowanie lub sprzedaz jakichkolwiek papieréw wartosciowych. Wszystkie raporty Fitch sa praca zbiorowa. Konkretne
osoby wskazane w tych raportachbraty udziat w opracowywaniuopinii w nichzawartych, ae nie sa jedynymi za nie odpowiedzial nymi. Osoby
te zostaty wskazane jedynie jako osoby do kontaktu. Raport prezentujacy rating nadany przez Fitch nie jest prospektem ani nie zastepuje
informacji zebranych, sprawdzonych i przedstawianychinwestorom przezemitentai jego agentaw zwiazku ze sprzedaza papieréw diuznych.
Ratingi moga by¢ zmienione lub wycofane w kazdej chwili z réznych powoddw i jest tosuwerenna decyzja Fitch'a. Fitch nie oferuje zadnego
doradztwa inwestycyjnego. Ratingi nie stanowia rekomendacji kupna, sprzedazy lub trzymania jakichkolwiek papieréw wartosciowy ch.
Ratingi nie komentuja poprawnosci cen rynkowych, przydatnosci jakiegokolwiek papieru wartosciowego dla danego inwestora,
charakterystyki zwolnier podatkowych lub zobowiaza podatkowych zwigzanych z ptatnosciami z danym papierem wartosciowym. Fitch
otrzymuje wynagrodzenie od emitentdw, ubezpieczycieli, gwarantdw, innych instytucji oraz organizatoréw za ustugi ratingowe. Optaty te
zazwyczajzamykaja siew przedziale od 1.000 USD do 750.000USD (lub réwnowartosci tg kwoty winnychwalutach) za emisje. W niektdrych
wypadkach Fitch ocenia wszystkie lub duza czes¢ 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
réwnowartos¢ tej kwoty winnychwalutach). Nadanie, publikacjaidystrybucja ratingu przez Fitch nie stanowi zgody Fitch'ado uzywania jego
nazwy w roli ekspertaw zwiazku zjakakolwiek rejestragaw ramach przepiséw o publicznym obrocie papieréw wartosciowych w USA, ustawy
,Financial Servicesand Markets Act” z 2000 roku w Wielkiej Brytanii (United Kingdom) 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 prenumeratoréw wersji drukowane;j.

Informacja dotyczaca tylkoAustralii, Nowej Zelandii, Tajwanu, Korei Potudniowej: Fitch Australia Pty Ltd posiada licencje na $wiadczenie
ustug finansowych w Australii (Australian Financial Services Licence no. 337123), upowazniajaca do przyznawania ratingéw kredytowych
tylko klientom hurtowym (wholesale clients). Informacje o ratingach kredytowych publikowane przez Fitch nie sa przeznaczone do
wykorzystywania przez osoby, ktére sa klientami detalicznymi w rozumieniu ustawy Corporations Act 2001

For Australia, New Zealand, Taiwanand South Koreaonly: Fitch Australia Pty Ltd holds an Australian financial services license (AFS license
no. 337123) which authorizes it to provide credit ratings to wholesale clients only. Credit ratings information published by Fitch is not
intended to be used by persons who are retail clients within the meaning of the Corporations Act 2001.
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