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U;"a~mdnienie;,'atrngn 
•	 Fitch Ratings obniiyt ratingi Wojewodztwa Mazowieckiego w dniu 12 kwietnia 2011r. 

Obniienie rating6w odzwierciedla pogarszanie si~ wynik6w operacyjnych 
WojewOdztwa w latach 2009-2010 w wyniku szybkiego wzrostu wydatk6w 
operacyjnych nii dochodow operacyjnych. Pogorszenie wynik6w spowodowane bylo 
takie wysokil. obowii\zkowi\ wplati\ do budietu panstwa z tytutu regionalnej 
subwencji og6lnej. Ratingi biori\ takie pod uwag~ spodziewani\ nieznaczni\ popraw~ 
wynik6w operacyjnych Mazowieckiego w latach 2011-2012, nadal stabe wskaznild 
obstugi zadtuienia oraz wysokie ryzyko posrednie wynikaji\ce z sektora ochrony 
zdrowia. Ratingi uwzgl~dniajC\ takie dobrze rozwini~tc\ gospodark~ oraz silni\ baz~ 

podatkowC\ WojewOdztwa. 

•	 Nadwyika operacyjna spadla ze srednio 20,8% dochodow operacyjnych w latach 
2007-2009 do 5,2% w 201 Or. Fitch oczekuje, ie w latach 2011·2013 marZa 
operacyjna maze s~ nieznacznie poprawic do ok. 8%, jednak wskaznild obstugi 
zadtuienia pozostanct, nadal relatywnie slabe; wskaznik sptaty zadtuienia 
(zadluienie/nadwyika bieict,ca) moie wynosic ponad 151at (5lat w 2009r.). 

•	 Wysoki udziat wptyw6w z CIT i PIT w dochodach operacyjnych (71% w 2010r.) oraz 
progresywny spos6b obliczania wplat do budietu panstwa z tytutu regionalnej 
subwencji ogolnej czyni bucliet WojewOdztwa podatnym na niekorzystne zmiany 
koniunktury gospodarczej. Mimo ie w 2010r. WojewOdztwo otrzymato niisze 
wplywy z podatkow, to jego wptata do budietu wzrosta 0 7%; do 939 min zt (63% 
dochodow podatkowych). W 2011r. wptata ta b~zie niisza (628 min zt) w zwiC\Zku z 
decyzjct, Ministerstwa Finansow dotyczct,ci\ jej czasowego zmniejszenia. Jednak 
spos6b obliczania wplat nie zmienil si~. W konsekwencji w kolejnych latach ~zie 

on nadal generowal presj~ na wydatki WojewOdztwa. 

•	 Chociai WojewOdztwo nie planuje dalszego wzrostu zadluzenia, to jednak zdaniem 
Fitch moze one nadal rosnct,c w wyniku realizowanych inwestycji, ktore tylko w 
cZ~d sc\ finansowane z srodkow unijnych. Zdaniem Fitch zadluienie Mazowieckiego 
moie wzrosni\c z 66,5% dochodow biezct,cych w 2010r. (1,4 mld zt) do 78% w 2013r. 
W zwii\zku z planowanym wykupem obligacji w latach 2017-2019 obstuga zadtuienia 
wzroSnie ponad dwukrotnie, z 117 min zt rocznie w latach 2011·2016 do 250 min zt 
rocznie, co moze pogorszyc wskainild obstugi zadtuienia. 

•	 Wysokie ryzyko posrednie dla budietu Wojew6dztwa generuje znajduji\CY si~ w 
trudnej sytuacji finansowej sektor ochrony zdrowia. Na koniec 201 Or. jego 
zadtuienie wyniosto 286 min zt. Zdaniem Fitch obstuga tego zadtuienia ~zie 

stanowic bezpoSrednie obcict,ienie dla budietu Wojew6dztwa. Okoto 123 min zt 
zadtuienia stanowict, uclzielone przez Wojewooztwo poiyczki, a pozostata kwota 
zostala przez nie por~zona. Zadtuienie sektora, udzielone przez WojewOdztwo 
por~zenia oraz poiyczki ~ct, powodowac presj~ na budiet Mazowieckiego w 
kolejnych latach. 

C;"ynniki ~mI,my .nH.inp:.! 

•	 Ratingi magi\ zostac obniione, jeSli wyniki operacyjne ~Cl nadal stabe, a ryzyko 
posrednie ~zie rosni\c, powodujl\c bezpoSredniCl presj~ na budiet. 

•	 Ratingi magi\ zostac podniesione, jeSli wyniki operacyjne poprawil\ si~ na skutek 
Scistej kontroli wydatk6w operacyjnych, zadtuienie ustabilizuje si~, a ryzyko 
poSrednie spadnie. 

r::'q:il 
Mazowieckie jest najwi~kszym (11% powierzchni kraju), najbardziej zaludnionym 
(5,2 rniliona mieszkar'lc6w) oraz najbogatszym wojew6dztwem w Polsce. 
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Historia Rattnlu 

Dlul°termlnowy 

Wwalucie 
DatAl za.ranlcznej 

12.04.2011 BBB+ A· 
19.01.2007 A· A 
05.12.2006 BBB+ A 

ir6dlo: Fitch 

Historia Ratinlu 
Krajowy 

DatAl dlulOtermlnowy 
12.04.2011 AA(Pol) 
20.01.2010 AAA(pol) 

ir6dlo: Fitch 
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Gr{)V,TH.~ ezynnihd katingu 
wtadze lokalne 
Organem wykonawczym Wojew6dztwa jest Zarz1\d Wojew6dztwa, natomiast organem 
stanowi1\cym jest skladaj1\cy si~ z 51 radnych Sejmik. Radni Sejmiku S1\ wybierani w 
wyborach powszechnych na czteroletni1\ kadencj~. Ostatnie wybory samorz1\dowe 
odbyly si~ w listopadzie 2010r. 

WSejmiku istnieje koalicja pomi~dzy Polskim Stronnictwem Ludowym (PSL; 13 miejsc) i 
Platform1\ Obywatelsk1\ (PO; 17 miejsc). Pozostale ugrupowania reprezentowane w 
5ejmiku to Prawo i Sprawiedliwosc (PiS; 14 miejsc) oraz Sojusz Lewicy Demokratycznej 
(SLD; 7 miejsc). 

Po ostatnich wyborach, glosami koalicji Marszalkiem Wojewodztwa zostal ponownie 
Pan Adam Struzik (PSL), ktory sprawuje t~ funkcj~ od 2001 r. Marszalek wraz z 
dwoma wicemarszalkami oraz dwoma innymi czlonkami tworzy Zarz1\d 
Wojewodztwa. 

Do priorytetow obecnych Wladz Wojewodztwa naleiy poprawa warunkow rozwoju 
gospodarczego Wojew6dztwa oraz wyrownywanie roi:nic w rozwoju jego 
poszczegolnych podregionOw. Powinna temu sprzyjac: 

•	 poprawa regionalnej infrastruktury transportowej obejmuj1\cej budow~ i 
modernizacj~ drog; rozwoj regionalnych przewozow kolejowych oraz budowa 
lotniska; 

•	 zwi~kszenie efektywnosci sektora ochrony zdrowia oraz zapewnienie 
odpowiedniego poziomu uslug medycznych dla mieszkaricow; 

•	 dzialania podejmowane w obszarze kultury, oswiaty i promocji. 

Od 2010r. wojew6dztwa, w tym Wojew6dztwo Mazowieckie, przestaly poSredniczyc 
w przekazywaniu dotacji unijnych innym beneficjentom. W budi:etach ujmuj1\ one 
jedynie srodki unijne na wlasne projekty. Natomiast w latach 2007·2009 ujmowaly 
takie dotacje unijne przekazywane innym beneficjentom. Wyl1\czenie tych srodkOw 
nie mialo wptywu na sytuacj~ finansow1\ wojew6dztw, zaburzylo jednak 
porownywalnosc niekt6rych wskai:nik6w (m.in. nadwyi:ki operacyjnej liczonej do 
nii:szych dochodow operacyjnych). Budi:ety wojewodztw zmniejszyly si~, lecz staly 
si~ bardziej przejrzyste. 

Gospodarka 
WojewOdztwo Mazowieckie leiy w centrum Polski. Zamieszkuje je 5,2 miliona 
mieszkaric6w, co stanowi ok. 13,7% ludnoSci kraju. Zgodnie z prognozami liczba 
ludnoSci Wojew6dztwa ~dzie rosla w kolejnych latach i w 2035r. przekroczy 5,4 
miliona mieszkaricow (powyi:ej 15% prognozowanej ludnoSci Polski). Wzrostowi 
temu ~dzie sprzyjalo polo:zone tu Miasto Stoleczne Warszawa, ktore ~d1\c 

centrum administracyjnym, biznesowym i edukacyjnym Polski przyci~a wiele osob 
z innych cZ~Sci kraju. 

W 2oo8r. Produkt Regionalny Brutto (PRB) Wojew6dztwa stanowil 21,5% PKB Polski, 
natomiast jego PRB na mieszkarica stanowil 158% sredniej krajowej, co stawia 
Wojew6dztwo na pierwszym miejscu sposr6d 16 wojew6dztw. W Wojew6dztwie jest 
zarejestrowanych najwi~cej podmiotow gospodarczych; 17,3% wszystkich 
podmiot6w gospodarczych zarejestrowanych w Polsce (646.696 na koniec 2009r.) 
oraz 37% wszystkich podmiot6w z kapitalem zagranicznym (8.135) . 

Gospodarka Wojew6dztwa jest zdominowana przez sektor uslug, 0 czym swiadczy 
struktura WartoSci Dodanej Brutto (WDB) oraz struktura zatrudnienia; ich udzialy w 
gospodarce lokalnej S1\ 0 wiele wyZsze od srednich krajowych. W 2oo8r. sektor uslug 
wygenerowal 76% WDB i zatrudnial 62% og6lu pracuj1\cych. Do sektora uslug nalei:y 
handel, telekomunikacja oraz uslugi finansowe i ubezpieczeniowe. Prawie wszystkie 
banki dzialaj1\ce w Polsce maj1\ swoje siedziby w Warszawie. Przemysl i 

Wojewooztwo Mazowieckie 
:1..Czerwiec 2011 

2012 
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• Podatki doc:hodowe 
dominujq w doc:hodach 
operacyjnych 

• Spodziewany wzrost 
dochodow podatkowych na 
skutek rozwoju 
gospodarczego w latach 
2011·2013 

budownictwo wygenerowaly 21% WDB i zatrudnialy 20% sHy roboczej. W 
Wojewodztwie Sq obecne prawie wszystkie sektory przemyslu. Chociai sektor 
rolniczy zatrudnia 18% ogolu pracujqcych, generuje on tylko 3,6% WDB. 

Wartosc Dodana Brutto i Zatrudnienie 
Wojew6dztwo Mazowleckle Polski 

Zitrudnienie, Zitrudnienle, 
(%) WOB,2008 2008 WOB, 2008 2008 
Rolnfctwo, leSnictwo, lowiectwo 3,6 18,0 3,7 20,0 
Przemysl f budownictwo 20,7 20,3 30,9 28,6 
Uslugf 75,7 61,7 65,4 51,4 
Rlzem 100,0 100,0 100,0 100.0 

irOdlo: Glciwny Urzll.d Stllt}'$tyczny 

Chociai wskainiki gospodarcze w Mazowieckiem Sq wyisze nii w innych 
wojewodztwach oraz wyisze od srednich krajowych, istniejq duie roinice w 
rozwoju poszczegolnych podregionow. Najlepiej rozwini~tym podregionem jest 
Warszawa, liczqca 1,7 miliona mieszkaricow (tj. 33% ludnosci WojewOdztwa). W 
2oo8r. PRB na mieszkarica Warszawy stanowH 295% sredniej krajowej, a na koniec 
2010r. stopa bezroboc:ia wynosHa 3,4%. W tych samych okresach PRB na mieszkanca 
w podregionie radomskim stanowH tylko 72% sredniej krajowej, a stopa bezrobocia 
wynosHa 23%. 

Perspektywy 
Fitch spodziewa si~, ie w latach 2011·2012 wzrost gospodarczy b~dzie wynosH 
okolo 3,9%·4,3% rocznie, tj. ~dzie zdecydowanie szybszy nii w 2009r. Fitch 
spodziewa si~, ie od 2011 r. wzrost gospodarczy b~zie mial pozytywny wplyw na 
wyniki finansowe firm i znajdzie swoje odzwierciedlenie w wyiszych dochodach 
podatkowych WojewOdztwa. Biorqc pod uwag~ fakt, ie Mazowieckie stanowi 
centrum gospodarcze kraju, wzrost dochodow podatkowych na skutek rozwoju 
gospodarczego moie bye wyiszy nii w innych regionach. 

Wyniki budietowe i perspektywy 
Dochody operacyjne 
Dochody z podatl<ow dochodowych 
W doc:hodach operacyjnych Wojewodztwa dominujq doc:hody z podatkow 
dochodowych, ktore w latach 2008·2010 stanowHy srednio 70%. W 2010r. dochody 
te spadly 0 9% i wyniosly 1.489 mln zt. Spadek ten mial miejsce pomimo tego, ie od 
2010r. udzial Wojewodztwa w CIT wzrosl 00,75 punktu proc:entowego do 14,75%. 

Dochody z CIT stanowiq 86% dochodow podatkowych, a pozostalq cz~se stanowiq 
dochody z PIT. Wysoki udzial dochodow z CIT sprawia, ie Wojewodztwo jest 
naraione na ryzyko zmiany koniunktury gospodarczej. Z uwagi na to, ie stawki oraz 
podstawa opodatkowania W PIT i CIT Sq ustalane na poziomie centralnym, 
Wojewodztwo nie rna elastycznoSci w zakresie ksztaltowania wplywow z tych 
podatkowych. 

Rosnqce transfery biezqce 
Do transferow bieiqcych otrzymywanych przez Wojewodztwo zaliczana jest 
subwencja ogolna (wlqczajqc czese oswiatowq i regionalnq), dotacje z UE na 
projekty spoleczne oraz inne dotacje bieiqce przeznaczone glownie na zadania 
zlecone z zakresu administracji rzqdowej. 

Spadek transferow bieiqcych w 2010r. byl spowodowany przede wszystkim 
wylqczeniem z budietu WojewOdztwa srodkow unijnych przekazywanych innym 
beneficjentom oraz niiszymi dotacjami unijnymi otrzymanymi przez WojewOdztwo 
na wlasne projekty. W 2010r. dotacje unijne otrzymane przez Wojewodztwo spadly 
do 91 mln zl z 268 mln zl w 2009r. 

Wojew6dztwo Mazowieckie 
Czerwiec 2011 
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• Niekorzystny sposob 
kalkulacji "janosikowego" 
czyni Wojewodztwo 
narazonym na ryzyko 
zmiany koniunktury 
gospodarczej 

• Wysokie i stale rosn~ce 

wydatki na regionalne 
przewozy kolejowe 

Wojew6dztwo Mazowieckie 
Czetwiec 2011 

Otrzymywana przez Wojew6dztwo cz~sc oswiatowa subwencji ogolnej rosme 
kaidego roku w wyniku podwyiek ptac nauczycieli ustalonych przez rz~d. W 2010r. 
wzrosta ona 0 4,3% i wyniosta 91,6 mln zt. 
-----,------,-,--------
Dochody operacyjne 
(min zl) 2008 2009 2010 2011 budtet 
CIT 1.654 1.426 1.286 1.355 
PIT 210 205 202 214 
POlostale dochody operacyjne 122 224 116 405 
Transfery biei~ce 435 686 492 49 
RlZem 2.<421 2.541 2.096 2.023 
~r6dlo: WojewOdztwo MazOWleclde 

Perspektywy 
W latach 2011-2012 wzrost gospodarczy powinien sprzyjac wzrostowi dochodow 
podatkowych Wojewooztwa. W budzecie na 2011r. Mazowieckie zaplanowalo wzrost 
tych dochodow 0 5,3% do poziomu 1.569 mln zt. Fitch spodziewa si~ dalszego 
wzrostu transferow biez~cych otrzymywanych przez Wojewodztwo dZi~ki rosn~cym 

dotacjom z UE na zadania spoleczne. Ponadto, od 2011 r. w pozostalych dochodach 
operacyjnych b~d~ ujmowane dodatkowe dochody w zwi~zku z konsolidacj~ 

niektorych jednostek pozabudietowych (funduszu ochrony gruntow rolnych oraz 
funduszu gospodarki zasobem geodezyjnym i kartograficznym); w budzecie 2011 
roku s~ one planowane na poziomie 11 mln zt. Dochody podatkowe oraz transfery 
powinny rosn~c takie w latach 2012·2013, powoduj~c wzrost dochodow 
operacyjnych 0 okolo 5% rocznie. 

Wydatki 
Wysokie ,janosikowe" 
Poniewai dochody podatkowe Wojewodztwa na mieszkanca ponad dwukrotnie 
przewyiszaj~ sredni~ krajowCL jest one ustawowo zobowiqzane wplacac do budietu 
panstwa kwoty przeznaczone na cz~sc regionaln~ subwencji ogolnej dla 
wojewodztw, ktorych dochody podatkowe na mieszkanca s~ niisze od sredniej. 
Formula, zgodnie z ktor~ kwoty te s~ kalkulowane, jest niekorzystna dla 
Wojewodztwa z uwagi na dwuletnie przesuni~cie w zakresie podstawy kalkulacji 
wplacanych kwot. Formula ta naraza Wojewodztwo na ryzyko wynikaj~ce ze zmiany 
koniunktury gospodarczej, szczegolnie w latach spowolnienia gospodarczego, gdy 
dochody podatkowe spadajCL lecz Wojewooztwo jest zobowiqzane dokonywac wplat 
kalkulowanych na podstawie wysokich dochodow podatkowych otrzymanych dwa 
lata wczesniej. 

Taka sytuacja miala miejsce w roku 2010, gdy dochody podatkowe Wojewodztwa 
spadly, a wptata Wojewodztwa wzrosla 0 7,3% i wyniosla 939 mln zl, tj. 63% 
dochodow podatkowych. W 2011 r. wptata Wojewodztwa do budzetu panstwa ~dzie 
o 30% nii:sza i wyniesie 628 mln zt, co ma zwiqzek z decyzj~ Ministerstwa Finansow 
dotycz~c~ jej czasowego zmniejszenia w tym roku (do 40"...6 dochodow podatkowych 
planowanych w budiecie). Jednak, tak dlugo jak nie zostan~ wprowadzone zmiany 
W formule kalkulowania wplat, system ten ~dzie czynit Wojewooztwo narazonym 
na ryzyko wynikaj~ce z cykli gospodarczych. 

Szybko rosnqce wydatkJ na transport 
Zadania w tym obszarze obejmuj~ organizacj~ i finansowanie regionalnych 
przewozow kolejowych, utrzymanie i remonty drog oraz finansowanie regionalnych 
przewozow autobusowych (te ostatnie s~ finansowane z dotacji z budzetu panstwa). 
W 2010r. wydatki biei~ce Wojewooztwa w tym sektorze wyniosly 396 mln zl i 
stanowily 19% wydatkow biei~cych ogolem. 

W 2009r. Wojew6dztwo podpisato pi~tnastoletnie umowy 0 swiadczenie uslug 
przewozowych ze spolk~ KM oraz WKD. W umowach tych zostal okreslony minimalny 

-! 
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• Planowane wysokie 
dochody i wydatki 
maj(ltkowe Wojewodztwa 
w latach 2011·2013 z 
uwagi na dost~pne srodki 
unijne 

• Relatywnie slabe wyniki 
operacyjne Wojew6dztwa 
w 2010r. 

• Spodziewana ich pewna 
poprawa w latach 2011­
2012, z mariil operacyjna 
na poziomie 8% 

zakres swiadczonych uslug 0 wartoSci okolo 150 min zl rocznie. Zamawiane przez 
Wojewodztwo uslugi S(l jednak z reguly na wyiszym poziomie. W 2010r. wydatki 
biei<\Ce Wojewodztwa na regionalne przewozy kolejowe wzrosly 0 5% i wyniosly 199 
min zt. W 2011r. planowany jest ich dalszy wzrost do okoto 221 min zt. 

Mazowieckie przeznacza wysokie kwoty na remonty i utrzymanie dr6g. W 2010r. 
wyniosty one okoto 133 min zt. W budiecie na 2011 r. zostat zaplanowany spadek 
wydatk6w na to zadanie do 101 min zt, jednak zdaniem Fitch kwota ta moie zostae 
zwi~kszona w ci<\gu roku. 

Fitch spodziewa si~, ie w latach 2011·2012 wydatki operacyjne Wojewooztwa w 
dziale "transport i tilcznoSe" ~d(l nadal dynamicznie rosty, poniewai rozwoj oraz 
poprawa jakoSci transportu publicznego naleiy do priorytetow Wtadz Wojew6dztwa. 

Dochody i wydatki majcltkowe 
Na skutek wytilczenia srodkow unijnych przekazywanych innym beneficjentom, w 
2010r. dochody maj(ltkowe Wojewooztwa spadly 0 12% i wyniosly 348 min zl, 
stanowi(lc 15% dochadow og6tem. Dominowaty w nich dotacje na inwestycje 
otrzymywane z budietu panstwa oraz z Uf, ktore l(lcznie stanowity 80% tych 
dochodow. W 2010r. dochody Wojewooztwa ze sprzedaiy majiltku byty wyjiltkowo 
wysokie; wyniosly one 60 min zt. Ponadto 100 min zt jest planowane na 2011 r. 
Dochody te dotycz(l transakcji sprzedaiy przez Wojew6dztwo taboru kolejowego 
spOke Koleje Mazowieckie (KM), kt6ra dotychczas go dzieriawHa. SpOtka 
sfinansowala ten zakup z wyemitowanych obllgacji. 

W latach 2011·2012 dochody maj(ltkowe Mazowieckiego pozostanil wysokie. W 
latach tych Wojew6dztwo spodziewa si~ otrzymac l(lcznie okolo 1.300 min zt 
srodkow unijnych, z tego 550 min zt w 2011r. Najwi~ksze kwoty zostanil 
przeznaczone na projekty drogowe (60%), zakup taboru kolejowego (13%) oraz 
projekty z zakresu e·administracji oraz "Internet dla Mazowsza" (27%). 

W 2010r. wydatki majiltkowe Wojewooztwa spadty do 473 min zl z 937 min zt w 
2009r. Spadek ten wynikat z wyt(lczenia z budietu Wojew6dztwa ad 201 Or. srodkow 
unijnych przeznaczonych dla innych beneficjentow. Byt on takie spowodowany 
decyzjil Wojewodztwa w zakresie przesuni~cia realizacji niekt6rych inwestycji z 
powodu niiszych wptyw6w podatkowych. Najwyisze wydatki maj(ltkowe miaty 
miejsce w dziale transport i t(lcznosc (39%) oraz w ochronie zdrowia (26%). 

W budiecie na 2011r. WojewOdztwo zaplanowato ponad dwukrotny wzrost 
wydatk6w maj(ltkowych, do ponad 1,1 mid zt (tj. okoto 35% wydatk6w og6tem). 
Jednak zdaniem Fitch wykonane wydatki, podobnie jak w latach ubiegtych, mog(l 
bye niisze od planowanych z uwagi na przedtuiaj(lce si~ procedury oraz wolniejsze 
tempo realizacji. Fitch spodzfewa si~, ie wykonane wydatki maj(ltkowe ~(l 

stanowic okoto 70% kwoty zaplanowanej w budiecie. 

Wyniki budi:etowe 
Nadwyika operacyjna Wojew6dztwa spadta z 278 min zt w 2009r. do jedynie 110 
mln zt w 2010r. StanowHa ona zaledwie 5,2% dochodow operacyjnych w porownaniu 
do 10,9% w 2009r. Nadwyika operacyjna bytaby jeszcze niisza, gdyby nie wysokie 
wptywy z CIT (okoto 60 min zt), ktore Wojewooztwo otrzymalo pod koniec roku i 
ktore zwi~kszyty kwot~ wolnych srodkow. 

W trakcie 2010r. otrzymywane przez Wojew6dztwo w kolejnych miesi(lcach wplywy 
z podatkow byty niisze od wielkosci planowanych w budzecie. W rezultacie, aby 
finansowac wptaty do budietu panstwa na cz~sc regionaln(l subwencji ogolnej oraz 
realizowac inne obligatoryjne zadania, Wojew6dztwo musiato ograniczyc inne 
wydatki operacyjne oraz naktady inwestycyjne oraz korzystac z kredytu w rachunku 
biei<\Cym. 

Wojewooztwo Mazowieckie 
Czerwiec 2011 
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Wyntkt operacyjne 
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ZrOdla: ObIiczenia Fitch na podstawie budiet6w WaJewOdztwa; P . prognOla 

W 2010r. obstuga zadtuienia (150 min zt) byta wyisza od nadwyiki operacyjnej 
wygenerowanej przez WojewOdztwo; wskaznik obstugi zadtuienia do nadwyiki 
operacyjnej wyni6st 136%. 

Zgodnie z budietem na 2011 r. nadwyika operacyjna Wojew6dztwa jest planowana 
na 80 min zt, co stanowi 3,9% planowanych dochodow operacyjnych. Fitch 
spodziewa si~ jednak, ie wykonane wyniki ~dCl, lepsze od planowanych i maria 
operacyjna wyniesie okoto 8%. B~dCl, temu sprzyjac rosnCl,ce dochody podatkowe oraz 
transfery bieiCl,ce. Fitch spodziewa si~, ie w latach 2012·2013 mari:a operacyjna 
Wojew6dztwa pozostanie na zbliionym poziomie, gdyi wydatki operacyjne ~dCl, 
rosty w tempie zbliionym do wzrostu dochod6w operacyjnych. Planowane wysokie 
wydatki majCl,tkowe Wojewodztwa, przy relatywnie niskich moiliwoSciach 
Wojew6dztwa w zakresie ich finansowania z nadwyiki operacyjnej, 
prawdopodobnie spowoduji\ dalszy wzrost zadtuienia. W rezultacie wskainik sptaty 
zadluienia moie pozostac relatywnie staby, a obstuga zadtuienia b~dzie rosnCl,c w 
nadchodzi\cych latach. Jesli nie zmieni si~ system kalkulowania wptat do budietu 
panstwa na cz~sc regionalnCl, subwencji og6lnej, wyniki operacyjne Wojew6dztwa 
~di\ w dalszym cii\8u naraione na ryzyko zwii\zane ze zmianCl, cyklu gospodarczego. 

Zadtui:enie, ptynnosc i zobowiqzania posrednie 
W 2010r. zadtuienie Wojewooztwa wzrosto 0 10% i wyniosto 1,4 mid zt, stanowiCl,c 
66,5% dochod6w bieiClCych. Struktura zadtuienia zostata przedstawiona w tabeli 
"Struktura zadtuienia" poniiej. W zadtuieniu dominujCl, kredyty z Europejskiego 
Banku Inwestycyjnego (EBI) oraz z Banku Rozwoju Rady Europy, kt6re stanowiCl, 
tClCznie 77% zadtuienia. Charakteryzuje je dtugi okres sptaty (do 2031 roku) oraz 
pi~ioletni okres karencji. Okoto 23% zadtuienia stanowiC\. euroobli~acje, kt6re ~dCl, 

wykupywane w transzach w latach 2017·2019. lCl,cznie zadtuienie w walutach 
obcych stanowi 47% zadtuienia og6tem, co powoc!uje, ie Wojewooztwo jest 
naraione na ryzyko walutowe. Cate zadtuienie jest oprocentowane wedtug 
zmiennych st6p procentowych. 

Struktura zadtutenia na 31 Irudnia 2010 
Kwota 

zgodnie z WartoSf 
ZIIwaR4. Rok Okres ZIIdiutenla 
umoWII ncllllln~cla karencjl Zapadalnost Formula odsetek w min zl 

EBI 260 mIn zl 2009 5 2024 WIBOR3M .. mar:ia 260 
Obligacje 82 min euro 2009 2017,2018, Zmienne oparte c 325 

2019 indeks DBFRBEUIl 
BRRE 83 mIn euro 2007 5 2027 EURIBOR3M .. maria 328 
EBI 310 mIn zI 200B 5 2028 WIBOR3M .. marZa 310 
EBI 175 mIn zI 2007 3 2031 WIBOR3M .. marZa 175 
Razem 1.398 

Zroolo: Fitch 

Wojew6dztwo Mazowieckie 
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Prognozy zadluzenia 
Wedtug prognoz WojewOdztwa jego zadtuienie wzrosnie do okoto 1.550 mln zt w 
latach 2011·2012. Fitch spodziewa si~ jednak, ie z uwagi na wysokie wydatki 
majettkowe oraz relatywnie stabe wyniki operacyjne, zadtuienie moie bye wyisze; 
moie one wzrosnete do okoto 1,9 mld zt w latach 2013·2014. Z uwagi na plaoowany 
wykup obligacji obstuga zadtuienia wzrosnie srednio do 250 mln zl rocznie w latach 
2017·2019 z poziomu 117 mln zt rocznie w latach 2011·2016. Moie to pogorszyc 
wskainiki obstugi zadtuienia. 

• Wysokie ryzyko zwiClZane z 
trudnet sytuacjet jednostek 
ochrony zdrowia 

• Spodziewany wzrost 
zadtuienia spOtek, ktore 
realizujet inwestycje 

Zadtuiente t jelo obsNla 
_ Zadluieme (lewa ail •. ··~···Obsluga zadluienla (prawa ail 
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ZrOdlo: ObUczenla Fitch na podstawte budietiJw Wojew6dztwa; P . prognoza 

P{ynnosc 
Niskie wptywy podatkowe otrzymywane przez Wojew6dztwo w pierwszych 
miesietcach 2010r. oraz dokonywanie kaidego miesietca przez WojewOdztwo 
wysokich wptat na cz~sc regionalnet subwencji og6lnej pogorszyty ptynnose 
Wojewodztwa. W rezultacie Mazowieckie musialo korzystac z kredytu w rachunku 
bieietcym. Od czerwca do wrzesnia 2010r. zadtuienie w tym kredycie wynosilo oketo 
150 mln zt. Na koniec 2010r. stan srodkow Wojew6dztwa wynosit 211 mln zt i byt 
wyiszy od sredniego stanu liczonego na koniec kaidego miesietca (srednio 52 mln zt), 
na co miaty wptyw wysokie wptywy otrzymane pod koniec roku. W 2011r. dost~pny 

kredyt w rachunku bieietcym wynosi, podobnie jak w 2010r., 300 mln zt. 

ZobowiClZania posrednie 
ZobowiClZania posrednie Wojewodztwa dotyczet gtownie zadtuienia spatek, sektora 
ochrony zdrowia oraz por~czeri udzielonych przez WojewOdztwo (patrz tabela 
poniiej). Na koniec 2009r. zobowiClZania posrednie wynosity 346 mln zt. Fitch 
spodziewa si~, ie zobowiClZania posrednie Wojewodztwa ~d~ rosty w srednim 
okresie w wyniku rosnetcego zadtuienia spatek, ktore realizujet inwestycje, oraz z 
uwagi na trudnet sytuacj~ finansowet sektora ochrony zdrowia. 

Zobowi_zania posrednie 
(min zl) 2007 2008 2009 2010 
Poreezenia 
Razem zadluienie jednostek ochrony zdrowia, z wyli\czeniem 
dlugu poreezonego 
Zadtuienie sp6Iek z udziatem Wojew6dztwa 
Razem zobow~z.nl. posrednle 

b.d.• brak danych, •• przewtdywane wykonanle 
Zroolo: ObIkzenla Fitch na podstawte danych WojewOdztwa 

174,6 
18,8 

21,5 
214,8 

327,4 306,4 
0,0 0,0 

40,9 39,5 
368,3 345,9 

- ----~.._-_ .. _-------. 

2n,4 
0,0 

39,5" 
311,9 

Najwainiejsze spatki z udziatem Wojewodztwa Set wymienione w tabeli poniiej. Na 
koniec 2009r. ich zadtuienie byto niskie i wynosilo tylko okoto 40 mln zt. Z uwagi na 
planowane inwestycje ich zadtuienie b~dzie rosto w kolejnych latach; moie 000 

wzrosn~e do 450 mln zt na koniec 2011 r. oraz do okoto 700 mln zt w 2013r. 

Wojewooztwo Mazowieckie 
Czerwiec 2011 7 
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Sp6tka Koleje Mazowieckie (KM) rozpocz~ta realizacj~ inwestycji (zakup i 
modernizacja tabaru kolejowego), kt6rych koszt wyniesie ponad 600 mIn zt. B~d~ 
one czesciowo finansowane ze srodkow unijnych (okoto 262 mIn zt) oraz z 
zadtuienia. W marcu 2011r. Koleje Mazowieckie wyemitowaty obligacje na kwote 
100 mln euro z terminem wykupu w 2016r. 

Do marca 20Ur. sp6tka WKD planuje dokonac zakupu taboru kolejowego za okoto 
280 mIn zt, kt6ry b~dzie w okoto 50% finansowany ze srodkow unijnych, a w 
pozostatej cz~sc z zadtuienia. Sp6tka Mazowiecki Port lotniczy Warszawa-Modlin 
przeksztatca lotnisko wojskowe w Modlinie w lotnisko pasaierskie. l~czny koszt 
tego projektu jest szacowany na 400 mIn zt, z czego ponad 140 mIn zt zostanie 
sfinansowane z zadtuienia, a pozostata cz~sc ze srodkow unijnych (70 mIn zt) oraz z 
podniesienia kapitatu przez udziatowcOw (aport rzeczowy oraz w gotowce). 
Wojewodztwo rozwaia cz~ciow~ prywatyzacj~ niektorych spatek, co zapewniloby 
dodatkowe wptywy do budietu, jednak zdaniem Fitch prywatyzacja ta b~zie miata 
miejsce nie wczesniej nii w 2012r. 

Wysok;e ryzyko zw;qzane z sektorem ochrony zdrowia 
Sektor ochrony zdrowia podlegty Wojewodztwu znajduje sie w trudnej sytuacji 
finansowej i stanowi ryzyko dla budietu Mazowieckiego. Chociai ustugi medyczne 
s~ finansowane przez Narodowy Fundusz Zdrowia, Wojewodztwo jest ustawowo 
zobowiClZane sptacic zobowiClZania jednostek ochrony zdrowia, jesli s'\. one 
likwidowane lub nie s'\. w stanie obstugiwac swojego zadtuienia. Wojewodztwo jest 
obecnie organem zatoiycielskim dla 30 jednostek ochrony zdrowia (w tym 23 
szpitali) w porownaniu do 47 jednostek w 2005r. 

Dane finansowe sektora ochrony zdrowia 
2007 2008 2009 2010 

Zatrudnienie 17.665 17.743 17.661 17.376 
Zadluienie krotkoterminowe i dlugoterminowe (mIn zl) 193,4 259,1 259,1 286,1 

-z tego poiyakl udzlelon, przu Mazowledle b.d. b.d. b.d. 123,1 
Zobowi"zania wymagalne wraz z odsetkllmi kamymi (min zl) 71,7 73,2 77,9 88,5 
Zyskl Strata netto (mIn zl) -93,7 ·83,6 '106,7 ·145,2 

ir6dlo: WojewOOztwo Mazawieckie 

Kaidego roku sektor ten generuje znaczne straty, a jego ptynnoSc pozostaje niska. 
W 1010r. zagregowana strata netto sektora wyniosta 145 mIn zt. Sektor wykazywat 
88 mtn zt zobawiClZan wymagalnych oraz 286 mIn zt zadtuienia, z czego 156 mIn zt 
stanowily kredyty poreczone przez Wojew6dztwo. Wojew6dztwo wspiera jednostki 
ochrony zdrowia poprzez udzielanie im poiyczek (Set one ujmowane w rozchodach 
Wojew6dztwa); na koniec 2010r. t'\.cznie wynosily one okoto 123 mIn zt. Z uwagi na 
trudnCl. sytuacj~ finansowit wiele jednostek nie jest w stanie sptacac tych poiyczek. 
W rezultacie wiele z nich Wojewodztwo bedzie zmuszone umorzyC. 

Obecnie piec jednostek ochrony zdrowia jest przeksztalcanych w sp6tki prawa 
handlowego. W wyniku tego procesu Wojew6dztwo bedzie musiato sptacic ich 
zadtuienie (103 mIn zt) oraz pokryc inne zobowiClZania, kt6re sit szacowane na okoto 
50 mln zt. Aby umoiliwic tym jednostkom sptate zobowiClZan wymagalnych, od 
kt6rych naliczane s'\. odsetki karne, Wojew6dztwo udzielilo im okoto 50 mIn zt 
poiyczek, kt6re bed'\. stanowily koszt dla Wojew6dztwa. 

Wsrednim okresie Fitch spodziewa sie, ie sektor ochrony zdrowia bedzie w dalszym 
ci~u wywierat sil~ presje na budiet WojewOdztwa oraz wymagat od niego 
wsparcia finansowego. Zdaniem Fitch, Wojewodztwo ~dzie musialo dokonywac 
platnoSci z tytulu udzielonych sektorowi poreczen oraz splacac zobowiClZania 
przeksztatcanych jednostek, co bedzie miato negatywny wplyw na wyniki 
operacyjne Wojew6dztwa oraz jego ptynnosc. Ponadto Mazowieckie bedzie takie 
wspierac jednostki ochrony zdrowia poprzez inwestycje w tym sektorze, tj. zakup 
wyposaienia oraz modernizacj~ bazy. 

WojewOdztwo Mazowieckie 
Czerwiec 2011 
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.~-----.------.. ----.-.---.-.----..---.._-~---.----._------ --------.-----•.-
Spotki z udziatem Wojew6dztwa 

Udzlal Kapltal Suma Zadluiente 
Wojew6dztwa podstawowy bUansowa Wynlk netto dtusotermlnowe 

('J(,) (min zl) (min zl) (min zl) (min zt) 
2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 

Koleje Mazowfeekie - KM Sp. z 0.0 100 248 297 337 424 0,6 0,7 9,5 9,9 
Mazowiecki Regionalny Fundusz Poiyczkowy Sp. z 0.0. 100 20 30 27 37 4,4 3,2 0,0 0,0 
Aseneja Rozwoju Mazowsza S.A. 100 60 60 52 58 -2,1 0,9 0,0 0,0 
Instytueja Fllmowa Max-Film S.A. 100 29 29 96 101 1,6 -4,3 31,4 29,6 
Warszawska Kolej Dojazelowa Sp. z 0.0. (WKD) 95 16 57 49 75 0,1 0,3 0,0 0,0 
Mazowieckl Fundusz Poreezen Kredytowych Sp. z 0.0. 44 27 39 55 57 0,3 0,0 0,0 b.d. 
Mazowiecki Port Lotniczy Warszawa·Modlin Sp. z 0.0 34 149 289 144 192 -2,0 -4,5 0,0 b.d. 
Mazowiecka SpOlka Taborowa Sp. z 0.0. 98 2 2 2 2 -0,1 -0,2 0,0 0,0 
Mazowiecka A!leneja Energetyczna Sp. z 0.0. 74 2 2 -0,2 0,0 
Ruem 40,9 39,S 

b.d. - brak danych 
irOOlo: WojewOdztwo Mazowieckie 
-----.--------------_..-.._-.--_._--_._--_.. _..-_.__._-------------.--_._.._------~---
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Min zl 2006 2007 
Podatki 1.599,3 1.999,1 
Transfery otrzymane (dotacJe i subwencje) 234,9 248,4 
Oplaty i pozostale dochody operacyjne 182,3 111,4 
Dochody operlcyJne 2.016,5 2.358,9 

Wydatkf operacyJne -1.541,9 -1.661,0 

Hldwytkl operlcyJnl "'7"',6 697,9 

Dochody finansowe 14,4 12,9 
Odsetki zaplacone -0,3 -0,5 

Hldwytkl ble:t~cl 488,7 710,3 

Dochody maji\.tkowe 90,4 110,8 
Wydatki maji\.tkowe -819,6 -1.066,9 

Bilans maji\.tkowy -n9,2 -956,1 

Hldwytkl (Deflcyt) przed obsiuM zadlu:tenla ·240,5 -2"'5,8 

Howe zadluienie 0,0 259,8 
Splata zadluienia 0,0 0,0 

lmiana zadtuienia netto 0,0 259,8 

Wynlk budietu ot61em -240,5 1....0 

ZADlUiEHIE 

Krotkoterminowe 0,0 0,0 
Dtugoterminowe 0,0 259,8 
Zldlu:tenle bezpo~rednle 0,0 259.8 
+ Inne zobowii\.zania dluine 61,0 92,1 
Zidluienle oa6Iem 61.0 351,9 
- Wolne srodki 102.4 108,1 
ladlui:eniem ogolem netto ·41,'" 2"'3,8 
+ Udzielone poreczenia 167,3 174,6 
+ ladluienie spOlek komunalnych oraz SPlOl-ow (bez 2,1 21,2
 
poreaeri )
 
Og6/em zadlu:tenle I zobowi4zanla po~rednie netto 128,0 "'39,6
 

Memo 
udzial zadtuienia w walutach obcych (%) 36,6 
udzial emisJi w zadtuienlu ogOtem (%l 0.0 
udziat zadtuienia 0 oprocentowaniu stalym ('.Ill 0,0 

tr6dfo: ObIiczenio Fitch no podstawi€' bud1€'IOw WoJew0d2r­
- _•...,------ _._- _._,.~ ..-,--_., ---- _. __.. _-----.._._._-_._-~---_.- -.,.._-,-- ..---. - - ­ - .'__0__. _,,_____.. _____.. ~_ ..._ _0_'---00 

-----_._---­

2008 
1.863,8 

435,4 
122,0 

20'421,2 

-1.894,9 

526,3 

12,8 
-18,4 

520,7 

131,4 
-1.165,9 

-1.034,5 

-513,8 

580,2 
0,0 

580.2 

66,4 

0.0 
867,1 
867.1 

57,3 
92....... 

61.1 
863.3 
327.4 
40,9 

1.231,6 

22,1 
0.0 
0.0 

______._____ ._._0_.____.•_____'_0 

2009 
1.631,3 

685,7 
224,4 

2.s..1,'" 

-2.263,7 

277,7 

11,6 
-43,6 

245.7 

397,9 
-937,0 

-539,1 

-29J .... 

1.016,5 
-600.0 

416,5 

123,1 

0.0 
1.263,1 

1.263.1 
0,0 

1.263.1 
169.7 

1.093.4 
306.... 
39,5 

1....39,3 

53,7 
26.7 
0,0 

2010 
1.488.8 

491,8 
115,6 

2.096,2 

-1.986,3 

109,9 

8,7 
-49,4 

69.2 

348,3 
-4n,5 

-124,2 

-55,0 

260,0 
-100,0 

160,0 

105,0 

0,0 
1.398,6 

1.398,6 
0,0 

1,398,6 
211,2 

1.187,'" 
2n,... 

39,5 

1....99,3 

46.7 
23,2 
0,0 

~ 
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2006 2007 2008 2009 2010 
Wskltnlkl budtetowe
 
NadwyZka operacyjnal Dochody operacyjne (ll»
 
Nadwyika bieiilca I Dochody bieiilce • (ll»
 
NadwyZka (deficyt) pr7ed obslugll. zadluienia I Dochody og6lem b (ll»
 
Wynik budietu og6leml Dochodyogolem (ll»
 
Wzrost dochod6w operacyjnych (lll zrniana w cil\!lu roku)
 
Wzrost wydatk6w operacyjnych (ll> zmiana w cill.!lu roku)
 
Wzrost nadwyiki bieill.cej (ll> zmiana w cill.8u roku)
 

Wskltnlkl ucllu:tenla
 
Wzrost zadluienia bezposredniego (ll> zmiana w cill.!lU roku)
 
Odsetki zaplaconel Dochodyoperacyjne (ll»
 
Nadwyika operacyjnal Odsetki zaplacone (wielokrotnosc)
 
Obsluga zadluienia bezpoSredniegol Dochody bieill.ce (ll»
 
Obsluga zadluienia bezposredniegol Nadwyika operacyjna (ll»
 
Zadluienie bezpoSredniel Dochody bieill.ce (ll»
 
Zadluienie og6leml Dochody bieill.ce (%)
 
Zadluienie bezpoSredniel NadwyZka bieill.ca (lata)
 
Og6Iem zadluienie i zobowillzania poSrednie nettol Dochody bie::i:llce (%)
 
Zadluienie ogOleml Nadwyika bie:i:ll.ca (Iatal
 
Zadluienie bezpoSredniel PKB (%)
 
ZacRuienia bezpoSr'ednie na mieszkarica (PLN)
 

Wsklinlkl doch0d6w
 
Dochody operacyjnel Planowane dochody operacyjne (ll»
 
Dochody podatkowel Dochody operacyjne (lll)
 
Podatki lokalnel Dochody podatkowe og61em
 
Otr7ymane transfery bie:i:ll.cel Dochodyoperacyjne (%)
 
Dochody operacyjne I Dochody og6lem (~)
 

Dochody na mieszkarica (PLN)
 

Wsklinlkl wydltk6w
 
Wydatki operacyjnel Planowane wydatki operacyjne (%)
 
Wydatki na wynallrodzenial Wydatki operacyjne (lll)
 
Transfery bieill.cel Wydatki operacyjne (%)
 
Wydatki majll.tkowel Planowane wydatki majiltkowe (ll»
 
Wydatki majll.tkowel Wydatki og6lem (%)
 
Wydatki majll.tkowel Lokalny PKB (lll)
 
Wydatki na mieszkanca (PLN)
 

Fln.nsowlnle wydlltk6w mlj~tkowych
 

NadwyZka bieill.cal Wydatki majll.tkowe (ll»
 
Dochody majll.tkowel Wydatki majll.tkowe (lll)
 
Zmiana zadluienia nettol Wydatki majiltkowe (lll)
 

• wraz z cbchodcmi ftlmsowym 
• bel ~ zadlui:mia 
b.d. . brd. dmych 

ir6db: ObUezmla Fitch no podstawie budietOw ~jt"MX1ltwll 

23,54 
24,06 

-11,34 
·11,34 

b.d. 
b.d. 
b.d. 

b.d. 
0,01 
1582 
0,01 
0,06 

0 
3 
0 

6,3 
0,12 

0 
0 

118,36 
79,31 

0 
11,65 
95,06 

411 

88,2 
11,81 
30,44 

111,71 
34,7 
0,36 
458 

59,63 
11,03 

0 

29,59 21,74 10,93 5,24 
29,95 21,39 9,62 3,29 

-9,9 -20,03 -9,94 ·2,24 
0,56 2,59 4,17 4,28 

16,98 2,64 4,96 -17,52 
7,72 14,08 19,46 ·12,25 

45,34 -26,69 -52,81 -71,84 

b.d. 233,76 45,67 10,73 
0,02 0,76 1,72 2,36 

1395,8 28,6 6,37 2,22 
0,02 0,76 25,21 7,1 
0,07 3,5 231,76 135,94 

10,95 35,62 49,48 66,44 
14,84 37,98 49,48 66,44 
0,37 1,67 5,14 20,21 

18,53 50,6 56,38 71,23 
0,5 1,78 5,14 20,21 
0,1 0,32 
50 167 242 267 

109,19 93,54 80,21 92,16 
84,75 76,98 64,19 71,02 

0 0 
10,53 17,98 26,98 23,46 
95,02 94,38 86,12 85,45 

481 493 565 468 

93,07 87,63 82,19 91,97 
12,55 14,01 12,9 14,51 
31,69 30,04 30,38 25,05 

123,54 98,31 72,73 49,59 
39,1 37,86 24,37 18,12 
0,42 0,43 
529 592 736 498 

66,58 44,66 26,22 14,65 
10,39 11,27 42,47 73,71 
24,35 49,76 44,45 33,86 
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