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Fitch podniósł i wycofał ratingi Kolei Mazowieckich 

itch Ratings-Warszawa/Paryż-31 maja 2016r. (tłumaczenie z oryginału opublikowanego w 
dniu 31 maja 2016r. w j. angielskim): Fitch Ratings podniósł ratingi Kolei Mazowieckich – 
KM sp. z o.o. (KM): międzynarodowy długoterminowy rating dla zadłużenia w walucie 
zagranicznej (Issuer Default Rating; IDR) z „BBB-” na „BBB”, międzynarodowy 
długoterminowy IDR dla zadłużenia w walucie krajowej z „BBB” na „BBB+” oraz 
długoterminowy rating krajowy z „A(pol)” na „AA-(pol)”. Perspektywa ratingów jest Stabilna.  
 
Jednocześnie Fitch wycofał wszystkie ratingi dla KM ze względów handlowych. W rezultacie 
Fitch nie będzie analizował sytuacji finansowej Spółki ani informował o jej ratingach. 
 
GŁÓWNE CZYNNIKI RATINGU 
Podniesienie ratingów jest następstwem podniesienia ratingów jedynego właściciela KM, 
Województwa Mazowieckiego (BBB+/Stabilna; patrz 
https://www.fitchratings.com/site/pressrelease?id=1004929) w dniu 20 maja 2016r. Zgodnie z 
naszą metodologią dla jednostek zależnych sektora publicznego, KM są powiązane z ryzykiem 
kredytowym Województwa i ratingi KM są o jeden poziom niższe od jego ratingów. Stabilna 
perspektywa ratingów odzwierciedla naszą opinię, że powiązania między KM a 
Województwem pozostaną niezmienne w średnim okresie. Uważamy, że czynniki takie, jak 
znaczenie strategiczne oraz kontrola silnie umacniają powiązania KM z ryzykiem kredytowym 
Województwa, a czynniki takie, jak status prawny i integracja wywierają na te powiązania 
średni wpływ. 
 
Obligacje wyemitowane przez Koleje Mazowieckie Finance AB, spółkę należącą do KM na 
kwotę 100 mln euro zostały wykupione w terminie w marcu 2016r. Obligacje te były 
zabezpieczone gwarancją wystawioną przez KM i w związku ze spłatą nie będą więcej 
podlegały ocenie ratingowej.  
 
CZYNNIKI ZMIANY RATINGU 
Nie dotyczy. 
 
Kontakt:  
 
Pierwszy Analityk 
Dorota Dziedzic 
Director 
+48 22 338 62 96 
Fitch Polska S.A. 
ul. Królewska 16 
00-103 Warszawa 
 
Drugi Analityk 
Magdalena Mikołajczak 
Analyst 
+48 22 338 62 85 
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Przewodniczący Komitetu Ratingowego 
Christophe Parisot 
Managing Director 
+33 1 44 29 91 34 
 
Kontakt z mediami:  
Peter Fitzpatrick, Londyn, Tel: +44 20 3530 1103, email: peter.fitzpatrick@fitchratings.com; 
Małgorzata Socharska, Warszawa, Tel: +48 22 338 62 81, email: 
malgorzata.socharska@fitchratings.com 
 
Dodatkowe informacje są dostępne na www.fitchratings.com 
 
Zastosowane metodyki: 
International Local and Regional Governments Rating Criteria - Outside the United States 
(opublikowane 18 kwietnia 2016r.) 
Rating of Public-Sector Entities – Outside the United States (opublikowane 22 lutego 2016r.) 
 
Dodatkowe informacje: 
Dodd-Frank Rating Information Disclosure Form 
Solicitation Status 
Endorsement Policy 
 
Charakter współpracy (Solicitation Status): Każdy rating wymieniony w komunikacie 
prasowym dotyczacym ratingu (z ang. Rating Action Commentary, RAC) był zamówiony 
przez oceniany podmiot (emitenta) lub podmiot działający w jego imieniu (zamówiony przez 
stronę trzecią; solicited - sell side). W związku z tym Fitch otrzymał wynagrodzenie za nadanie 
ratingu. Charakter współpracy jest aktualny na dzień komunikatu (RAC). 

WSZYSTKIE RATINGI FITCH PODLEGAJĄ PEWNYM OGRANICZENIOM ORAZ 
WYŁĄCZENIOM ODPOWIEDZIALNOŚCI. PROSIMY O ZAPOZNANIE SIĘ Z TYMI 
OGRANICZENIAMI I WYŁĄCZENIAMI ODPOWIEDZIALNOŚCI NA STRONIE FITCH: 
HTTP://FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. PONADTO, NA 
STRONIE AGENCJI „WWW.FITCHRATINGS.COM” ZNAJDUJĄ SIĘ PUBLICZNIE 
DOSTĘPNE DEFINICJE RATINGÓW ORAZ ZASADY ICH STOSOWANIA. 
OPUBLIKOWANE TAM RATINGI, KRYTERIA ORAZ METODYKI SĄ W KAŻDEJ 
CHWILI DOSTĘPNE. NA STRONIE AGENCJI W SEKCJI „CODE OF CONDUCT” 
ZNAJDUJĄ SIĘ DOKUMENTY: CODE OF CONDUCT, CONFIDENTIALITY, 
CONFLICTS OF INTEREST, AFFILIATE FIREWALL, COMPLIANCE, A TAKŻE INNE 
ODPOWIEDNIE DOKUMENTY DOTYCZĄCE POLITYK I PROCEDUR 
STOSOWANYCH PRZEZ FITCH. FITCH MÓGŁ RÓWNIEŻ ZREALIZOWAĆ INNĄ, 
DOZWOLONĄ POD OBECNYMI REGULACJAMI, USŁUGĘ TEMU OCENIANEMU 
EMITENTOWI LUB POWIĄZANYM Z NIM PODMIOTOM TRZECIM. DALSZE 
INFORMACJE DOTYCZĄCE TEJ USŁUGI RATINGOWEJ, DLA KTÓREJ ANALITYK 
WIODĄCY JEST UMIEJSCOWIONY W PODMIOCIE ZAREJESTROWANYM W UE, 
MOŻNA ZNALEŹĆ NA STRONIE EMITENTA NA STRONIE INTERNETOWEJ FITCH. 

Polityka zatwierdzania ratingów 
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Na stronie "Regulatory" w części „European Union Regulations” przedstawione zostało 
stanowisko agencji Fitch w przedmiocie zatwierdzania nadawanych ratingów w państwach 
spoza obszaru Unii Europejskiej, w sposób umożliwiający wykorzystywanie tych ratingów 
przez regulowane podmioty w Unii Europejskiej dla celów regulacyjnych zgodnie z 
postanowieniami rozporządzania Unii Europejskiej dotyczącego agencji ratingowych. Status 
zatwierdzenia wszystkich ratingów międzynarodowych znajduje się na skróconej stronie 
danego podmiotu oraz na stronie Fitch prezentującej szczegóły danej transakcji dla wszystkich 
transakcji structured finance. Informacje te są uaktualniane codziennie. 
 


