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Zmiana perspektywy ratingu funduszu poreczeniowego
Warminsko-Mazurski Fundusz ,,Poreczenia Kredytowe” Sp. z o.o.
ze stabilnej na negatywna

DZIALANIE RATINGOWE

Warszawa, 8 lutego 2016 r. — Agencja ratingowa EuroRating zmienita perspektywe ratingu
kredytowego nadanego funduszowi poreczeniowemu Warminsko-Mazurski Fundusz
»,Poreczenia Kredytowe” Sp. z o.0. z siedzibg w Dzialdowie ze stabilnej na negatywna.
Sam rating zostat utrzymany na dotychczasowym poziomie ”A”.

UZASADNIENIE

Obnizenie perspektywy ratingu dla Warminsko-Mazurskiego Funduszu ,Poreczenia Kredytowe”
Sp. z 0.0. (WMFPK) zwigzana jest gtéwnie z utrzymujgcym sie od dtuzszego czasu niekorzystnym
w ocenie agencji profilem ryzyka portfela lokat srodkéw pienieznych posiadanych przez fundusz.
Wiekszo$¢ ptynnych aktywow WMFPK lokowana jest bowiem w bankach, ktérych ryzyko kredytowe
EuroRating ocenia jako podwyzszone lub nawet wysokie. Ryzyko z tym zwigzane nie jest przy tym
neutralizowane w wystarczajacym stopniu przez dywersyfikacje portfela lokat, ktéra réowniez wedtug
agencji nie jest wystarczajaca. Z punktu widzenia oceny bezpieczenstwa Ssrodkéw pienieznych,
ktérymi fundusz dysponuje (tj. Srodkéw wiasnych oraz $rodkdéw zwrotnych nalezacych do projektu
RPO) agencja negatywnie ocenia utrzymujacy sie od dtuzszego czasu wysoki tgczny udziat
lokalnych bankéw spoétdzielczych w strukturze inwestycji funduszu, a takze wysoki udziat
poszczegodlnych bankéw w portfelu lokat sSrodkéw wtasnych funduszu. Sytuacja ta wywiera obecnie

silng negatywng presje na biezacy poziom ratingu kredytowego WMFPK.

Do czynnikéw oddziatujgcych na wzrost w ostatnim czasie ogélnego ryzyka kredytowego funduszu
EuroRating zalicza takze systematyczny wzrost warto$ci poreczen aktywnych udzielonych
w ramach $rodkéw witasnych funduszu, co przektada sie na wzrost skorygowanego mnoznika

kapitatu wtasnego spofki, ktéry na koniec Ill. kwartatu 2015 r przekroczyt juz poziom 3.

NEGATYWNA PERSPEKTYWA RATINGU

Negatywna perspektywa ratingu oznacza, iz wedtug obecnych ocen agencji ratingowej EuroRating
prawdopodobiehstwo obnizenia ratingu nadanego Warminsko-Mazurskiemu FPK w Dziatdowie

w horyzoncie kolejnych 12 miesiecy jest obecnie wieksze niz 1:3.
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PODATNOSC NADANEGO RATINGU NA ZMIANY

Negatywny wptyw na ocene ratingowg WMFPK bedzie mie¢ ewentualne dalsze utrzymywanie przez
fundusz w najblizszym czasie obecnej niekorzystnej struktury lokat srodkoéw pienieznych, a tym
bardziej ewentualny dalszy wzrost w strukturze lokat udziatu bankéw o podwyzszonym lub wysokim
ryzyku, lub tez ewentualny wzrost koncentracji portfela lokat. Negatywnie na biezgcy poziom ratingu
moze oddziatywac takze: dalszy wzrost ekspozycji funduszu na ryzyko poreczen w ramach kapitatu
wilasnego i zwigzana z tym kontynuacja wzrostu poziomu skorygowanego mnoznika kapitatu
wilasnego spétki; utrzymywanie sie stosunkowo wysokiej ekspozycji na najwieksze udzielone
poreczenia (w tym w szczegdlnosci w zakresie poreczen obcigzajacych ryzyko wiasne funduszu);
a takze ewentualny dalszy wzrost koncentracji branzowej portfela poreczen. Niekorzystnie na rating
WMFPK mogtby wptyna¢ takze ewentualny wzrost szkodowos$ci portfela poreczen (wzrost wartosci
wyptat) — co wobec bardzo niskiego obecnie poziomu utworzonych rezerw celowych na poreczenia
zagrozone przetozytoby sie negatywnie na wynik finansowy funduszu.

Do czynnikéw pozytywnych zaliczy¢ mozna bytoby natomiast: istotne zwiekszenie przez WMFPK
bezpieczenstwa portfela lokat Srodkéw pienieznych poprzez zwiekszenie dywersyfikacji lokat
(w tym w szczegdlnosci srodkdéw wirasnych) w podziale na banki, przy jednoczesnym zmniejszeniu
lub wyeliminowaniu udziatu lokat w bankach charakteryzujgcych sie podwyzszonym ryzykiem
kredytowym; ewentualne zmniejszenie skali prowadzonej akcji poreczeniowej, skutkujgce redukcjg
ekspozycji Funduszu na ryzyko udzielonych poreczeh i spadkiem poziomu skorygowanego
mnoznika kapitatu wilasnego spotki; a takze zmniejszenie ekspozycji Funduszu na ryzyko

najwiekszych udzielanych poreczen.

DODATKOWA NOTA INFORMACYJNA

Agencja EuroRating jest formalnie zarejestrowana przez Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papieréw
Wartosciowych (European Securities and Markets Authority — ESMA) jako agencja ratingowa
uprawniona do wystawiania ratingéw kredytowych na terenie catej Unii Europejskiej (zgodnie
z Rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego nr 1060/2009 w sprawie agencji ratingowych)
i podlega bezposredniemu nadzorowi ESMA.

EuroRating posiada status ECAI (zewnetrznej instytucji oceny wiarygodnosci kredytowej),
a nadawane przez agencje ratingi kredytowe moga by¢ stosowane do celéw regulacyjnych przez
instytucje finansowe w catej Unii Europejskiej i sg rowne ratingom wystawionym przez inne agencje

uznane przez ESMA, bez terytorialnych lub innych ograniczen.
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UJAWNIENIA REGULACYJNE

EuroRating prowadzi ratingowg ocene ryzyka kredytowego Warminsko-Mazurskiego Funduszu ,Poreczenia Kredytowe”
Sp. z 0.0. w Dziatdowie nieprzerwanie od lipca 2009 roku.

Rating nadany funduszowi jest ratingiem zaméwionym. Oceniany podmiot bierze udziat w procesie ratingowym poprzez
przekazywanie agencji danych sprawozdawczych i informacji wykorzystywanych przez agencje do prowadzenia jego
oceny ryzyka kredytowego.

EuroRating uwaza zakres i jako$¢ dostepnych informacji na temat ocenianego podmiotu za wystarczajgce do nadania
wiarygodnego ratingu kredytowego.

Informacja o nadanym ratingu zostata przedstawiona ocenianemu podmiotowi z wyprzedzeniem. Rating zostat wystawiony
bez zmian wynikajgcych z tego ujawnienia.

Prezentowany rating kredytowy jest ratingiem dla emitenta — jest ogélng oceng wiarygodnosci kredytowej ocenianego
podmiotu i dotyczy ryzyka kredytowego jego niezabezpieczonych i niepodporzadkowanych zobowigzan finansowych.

Data pierwszej publikacji ratingu kredytowego dla ocenianego podmiotu oraz petna historia ratingu sg publikowane
w serwisie internetowym agencji ratingowej EuroRating (www.EuroRating.com) w sekcji ,Ratingi kredytowe”,
w odpowiedniej zaktadce dotyczgcej ocenianego podmiotu.

EuroRating podejmuje wszelkie niezbedne $rodki majgce na celu zapewnienie, aby pozyskiwane informacje
wykorzystywane w procesie ratingowym charakteryzowaty sie odpowiednig jakoscig oraz aby pochodzity ze zrédet, ktére
agencja uwaza za wiarygodne. EuroRating nie ma jednakze mozliwosci sprawdzenia lub potwierdzenia w kazdym
przypadku poprawno$ci oraz prawdziwosci pozyskanych informacji wykorzystywanych w procesie oceny.

Zgodnie z obowigzujacg w agencji ratingowej EuroRating ,Politykg w zakresie konfliktow interes6w”, agencja
nie Swiadczyta i nie $wiadczy dla ocenianego podmiotu lub powigzanych z nim stron trzecich zadnych ptatnych ustug
dodatkowych.

Opis metodologii ratingowej stosowanej przez EuroRating jest prezentowany w serwisie internetowym agendji
(www.EuroRating.com) w sekcji ,Ratingi kredytowe” — ,Metodologia”. Definicje ratingowe oraz skala ratingowa stosowana
przez EuroRating sg publikowane w serwisie internetowym agencji (www.EuroRating.com) w sekcji ,Ratingi kredytowe” —
~okala ratingowa”.
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