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Fitch potwierdzil rating Szczecina na poziomie ,,BBB+”; Perspektywa Stabilna

Fitch Ratings - Warszawa/Londyn — 16 stycznia 2017r. (thumaczenie z oryginatu
opublikowanego w jezyku angielskim w dniu 13 stycznia 2017r.): Fitch Ratings potwierdzit
mig¢dzynarodowe dlugoterminowe ratingi Szczecina dla zadluzenia w walucie zagranicznej
i krajowej (Issuer Default Ratings — IDR) na poziomie ,,BBB+”. Perspektywa ratingdw jest
Stabilna. Fitch potwierdzil réwniez krotkoterminowy rating w walucie zagranicznej (IDR) na
poziomie ,,F2”.

Fitch potwierdzit krajowy rating dlugoterminowy na poziomie ,,AA+(pol)” z perspektywa
Stabilng oraz podniost krotkoterminowy rating krajowy do poziomu ,,F1+(pol)” z ,F2” na
skutek kalibracji skali krajowej ratingdw po zmianie mi¢dzynarodowego ratingu (IDR) Polski
dla zadluzenia w walucie krajowej w lipcu 2016r. (“Fitch Applies Criteria Changes to Poland's
Ratings” na: www.fitchratings.com).

Potwierdzenie ratingdéw odzwierciedla niezmieniony scenariusz bazowy Fitch, ze Szczecin
utrzyma dobre wyniki operacyjne w $rednim okresie wspierane przez zaawansowane praktyki
zarzadzania odnoszace si¢ zardéwno do zarzadzania strategicznego i finansowego. Ratingi
odzwierciedlaja rowniez mocne wskazniki zadluzenia i umiarkowany poziom dlugu oraz
wysoka plynnos¢.

GLOWNE CZYNNIKI RATINGU

Zdaniem Fitch Miasto utrzyma dobre wyniki operacyjne w S$rednim okresie, z marza
operacyjng wynoszaca okoto 13% oraz prognozowang nadwyzka operacyjng 2,5-krotnie
wyzszg od rocznej obstugi zadluzenia (raty plus odsetki). Zdaniem Fitch zadluzenie
bezposrednie pozostanie na umiarkowanym poziomie 50% dochodow biezacych, a wskaznik
dlugu do nadwyzki biezacej na poziomie okoto 5 lat (4,5 roku wg wstepnych danych za
2016r.) tj. znacznie ponizej ostatecznej zapadalnosci dtugu wynoszacej 25 lat.

Wedtug wstepnych danych w 2016r. wyniki operacyjne Szczecina byty bardzo dobre. Marza
operacyjna wyniosta 12%, a nadwyzka operacyjna w wysokosci 244 min z} byla ponad 4-
krotnie wyzsza niz roczna obstuga zadtuzenia. Mocne wyniki byly wspierane przez wzrost
dochoddéw z podatkéw dochodowych i lokalnych oraz dodatkowo przez dochody jednorazowe
wynikajace z rozliczenia podatku VAT za zakonczone inwestycje.

Na koniec 2016r. Szczecin odnotowat nadwyzke budzetowa okoto 120 mln zl, poniewaz
Miasto zakonczylo najwigksze inwestycje finansowane z UE, a kolejne sg spodziewane w
srednim okresie. W wyniku tego, Miasto nie zaciagnelo nowego dlugu i zadluzenie
bezposrednie spadto 0 3% do 1.034 min zt, czyli 50% dochodow biezacych (w 2015r: 1.065
mln zt czyli 57% dochodow biezacych).

Zdaniem Fitch, Szczecin utrzyma wysoki poziom wydatkéw majatkowych korzystajac z
funduszy unijnych dostepnych w ramach perspektywy UE na lata 2014-2020 do ich
wspotfinansowania. Spodziewamy si¢ intensyfikacji wydatkow majatkowych w latach 2018-
2022, kiedy wydatki majatkowe beda wynosi¢ okoto 500 min zt rocznie (18%-20% wydatkow
ogotem) powyzej 295 mln zt w 2016, oraz, ze beda one w wigkszo$ci finansowane z dochodoéw
majatkowych, srodkow wtasnych Miasta i1 czgsciowo z nowego dtugu.


http://www.fitchratings.com/
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Zdaniem Fitch polityka zarzadzania finansami Miasta jest czynnikiem wspierajacym rating.
Polityka ta dotyczy zaréwno utrzymywania dyscypliny finansowej, gromadzenia srodkow
z przeznaczeniem na finansowanie inwestycji, jak rowniez skutecznej kontroli wydatkow
w sektorze edukacji, pomocy spotecznej i administracji. Pozytywnie oceniamy réwniez
polityk¢  zarzadzania  dlugiem, ktéora  zaklada  zacigganie  dlugoterminowego,
niskooprocentowanego dtugu z migdzynarodowych instytucji finansowych, o dlugim okresie
splaty oraz wysoka plynno$¢ Miasta, ktdra ogranicza ryzyko walutowe i zmiennej stopy
procentowej.

Szczecin pod wzgledem liczby ludnosci (406.000 mieszkancoéw) jest sibcdmym najwiekszym
miastem w Polsce. Produkt regionalny brutto (PRB) na mieszkanca w 2014r. stanowil 118%
sredniej krajowej. Gospodarka Szczecina jest zdywersyfikowana, z duzym udzialem sektora
ustugowego. Inwestycje infrastrukturalne pozytywnie wptynelty na gospodarke lokalna,
stymulujac dziatalno$¢ gospodarcza w Miescie, €O przektada si¢ na wyzsze dochody
podatkowe. Stopa bezrobocia w listopadzie 2016r. wyniosta 4,7% i byla znacznie ponizej
sredniej krajowej wynoszacej 8,2%.

Otoczenie instytucjonalno-prawne sektora samorzadowego w Polsce pozostaje wzglednie
stabilne. Dziatalno§¢ JST jest nadzorowana oraz weryfikowana przez administracj¢ rzagdowa.
Finanse JST sa jawne. Gléwne Zrodla dochodow takie jak podatek dochodowy, subwencje
I dotacje rzadowe sa dystrybuowane centralnie zgodnie z formulg zapisang w aktach prawa, co
ogranicza stopien uznaniowosci decyzji rzadu.

Szczecin podobnie jak inne gminy w Polsce uruchomit w 2016r. rzadowy program ,,Rodzina
500+”. Samorzady wyplacaja swiadczenie pienigzne uprawnionym rodzinom po otrzymaniu
transferow z budzetu centralnego. Program jest neutralny dla nadwyzki operacyjnej, ale
porownywalnos¢ wskaznikow takich jak marza operacyjna i biezgca oraz relacja dlugu do
dochodow biezacych migdzy rokiem 2016 1 2015 jest ograniczona.

CZYNNIKI ZMIANY RATINGU

Ratingi Szczecina mogg zosta¢ podniesione, jesli nastapi poprawa wynikow operacyjnych,
wskazniki dlugu beda dobre, a relacja dlug do nadwyzki biezacej w sposob trwaly bedzie
wynosita ponizej 5 lat.

Ratingi moga zosta¢ obnizone, jesli wyniki operacyjne Miasta pogorsza si¢ i nadwyzka
operacyjna spadnie ponizej 7% dochoddéw operacyjnych, przy réwnoczesnym wzroscie
zadtuzenia Szczecina powyzej 80% dochoddéw biezacych powodujac istotne pogorszenie si¢
relacji dlugu do dochodow biezacych powyzej 10 lat.
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Charakter wspotpracy (Solicitation Status): Kazdy rating wymieniony w komunikacie prasowym dotyczacym
ratingu (z ang. Rating Action Commentary, RAC) byt zamowiony przez oceniany podmiot (emitenta) lub podmiot
dziatajacy w jego imieniu (zamoéwiony przez strong trzecia; solicited - sell side). W zwigzku z tym Fitch otrzymat
wynagrodzenie za nadanie ratingu. Charakter wspotpracy jest aktualny na dzien komunikatu (RAC).

WSZYSTKIE RATINGI FITCH PODLEGAJA PEWNYM OGRANICZENIOM ORAZ WYLACZENIOM
ODPOWIEDZIALNOSCL. PROSIMY O ZAPOZNANIE SIE Z TYMI OGRANICZENIAMI I
WYLACZENIAMI ODPOWIEDZIALNOSCI NA STRONIE FITCH:
HTTPS://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 SEKCIJI ,,CODE OF
CONDUCT” ZNAJDUIJA SIE DOKUMENTY: CODE OF CONDUCT, CONFIDENTIALITY, CONFLICTS OF
INTEREST, AFFILIATE FIREWALL, COMPLIANCE, A TAKZE INNE ODPOWIEDNIE DOKUMENTY
DOTYCZACE POLITYK I PROCEDUR STOSOWANYCH PRZEZ FITCH. FITCH MOGL ROWNIEZ
ZREALIZOWAC INNA, DOZWOLONA POD OBECNYMI REGULACJAMI, USLUGE TEMU
OCENIANEMU EMITENTOWI LUB POWIAZANYM Z NIM PODMIOTOM TRZECIM. DALSZE
INFORMACIJE DOTYCZACE TEJ USLUGI RATINGOWEJ, DLA KTOREJ ANALITYK WIODACY JEST
UMIEJSCOWIONY W PODMIOCIE ZAREJESTROWANYM W UE, MOZNA ZNALEZC NA STRONIE
EMITENTA NA STRONIE INTERNETOWEJ FITCH.

Copyright © 2017 Fitch, Inc., Fitch Ratings Ltd. i jego podmioty zalezne. 33 Whitehall Street, NY, NY 10004.
Telefon: 1-800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: (212) 480-4435. Kopiowanie lub wykorzystywanie w catosci lub
w czgsci bez zgody jest zabronione. Wszelkie prawa zastrzezone.
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W procesie nadawania i utrzymywania ratingdéw, jak rowniez tworzeniu innych raportow (facznie z informacjami
0 prognozach), Fitch bazuje na faktycznych informacjach otrzymanych od emitentdw i underwriteréw i innych
zrédel, ktére wedlug Fitch sa wiarygodne. Fitch przeprowadza rozsadne badanie faktycznych informacji, na
ktérych bazuje, zgodnie ze swoja metodyka oraz otrzymuje rozsadne potwierdzenie tych informacji w
niezaleznych zrédtach, w miar¢ dostgpnosci tych zZrodet dla danego papieru warto$ciowego lub w danej
jurysdykceji. Sposob weryfikacji faktow przez Fitch 1 zakres otrzymanej weryfikacji od stron trzecich bedzie si¢
r6zni¢ w zaleznosci od charakteru danego papieru wartoSciowego i jego emitenta, wymogow i zwyczajow w
jurysdykcji, w ramach ktdrej oceniany papier jest oferowany sprzedawany i/lub jest zlokalizowany emitent,
dostepnoscei i charakteru odpowiednich informacji publicznych, dostgpu do Zarzadu emitenta i jego doradcow,
dostepnosci do istniejgcych wezesniej informacji stron trzecich takich jak: raporty audytoréw, zatwierdzone listy
z procedurami, oceny, raporty aktuarialne, raporty inzynieryjne, opinie prawne oraz innych raportow
sporzadzonych przez strony trzecie, dostgpnosci niezaleznych i kompetentnych zrédet weryfikujacych w zwiazku
z konkretnym papierem warto$ciowym lub w danej jurysdykcji z ktorej pochodzi emitent oraz szeregu innych
czynnikoéw. Podmioty/osoby wykorzystujace ratingi Fitch powinni zrozumieé, ze ani dokladniejsza weryfikacja
faktéw, ani jakakolwiek weryfikacja przez strony trzecie nie gwarantuje, ze wszystkie informacje, na ktorych
bazuje Fitch w procesie nadania ratingu bgda doktadne i kompletne. Ostatecznie, to emitent i jego doradcy sa
odpowiedzialni za dokladno$¢ informacji, ktore przekazuja Fitch oraz rynkowi w dokumentach oferujacych i
innych raportach. W procesie nadawania ratingdw Fitch musi polegaé na pracy ekspertow, takich jak: niezalezni
audytorzy, jesli chodzi o sprawozdania finansowe oraz prawnicy w zakresie kwestii prawnych i podatkowych.
Ponadto, ratingi oraz prognozy dotyczace informacji finansowych oraz innych informacji z natury rzeczy dotycza
zdarzen przysztosci i bazuja na zatozeniach i oczekiwaniach dotyczacych zdarzen w przysziosci, ktore z natury
rzeczy nie moga zosta¢ zweryfikowane jako fakty. W efekcie, pomimo jakiejkolwiek weryfikacji terazniejszych
faktow, na rating moga wplywaé przyszie zdarzenia czy warunki, ktore nie zostaly wziete 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 zawartos¢ spetni jakiekolwiek oczekiwania odbiorcy raportu. Rating
nadany przez Fitch jest opinia o wiarygodno$ci kredytowej papieru wartoSciowego. Ta opinia jest oparta na
kryteriach i metodykach, ktore Fitch ciagle ocenia i aktualizuje. Z tego wzgledu, ratingi sa praca zbiorowg w
ramach Fitch i Zadna osoba ani grupa os6b nie jest samodzielnie za nie odpowiedzialna. Rating nie odzwierciedla
ryzyka poniesienia strat na skutek innych ryzyk niz ryzyko kredytowe chyba, ze ryzyka takie zostaty doktadnie
przedstawione. Fitch nie jest zaangazowany w oferowanie lub sprzedaz jakichkolwiek papierow wartosciowych.
Wszystkie raporty Fitch sa pracg zbiorowa. Konkretne osoby wskazane w tych raportach braty udziat w
opracowywaniu opinii w nich zawartych, ale nie sg jedynymi za nie odpowiedzialnymi. Osoby te zostaty
wskazane jedynie jako osoby do kontaktu. Raport prezentujacy rating nadany przez Fitch nie jest prospektem ani
nie zastepuje informacji zebranych, sprawdzonych i przedstawianych inwestorom przez emitenta i jego agenta w
zwiazku ze sprzedaza papierow dtuznych. Ratingi moga by¢ zmienione lub wycofane w kazdej chwili z réznych
powodow i jest to suwerenna decyzja Fitch’a. Fitch nie oferuje zadnego doradztwa inwestycyjnego. Ratingi nie
stanowig rekomendacji kupna, sprzedazy lub trzymania jakichkolwiek papieréw wartosciowych. Ratingi nie
komentuja poprawnosci cen rynkowych, przydatnosci jakiegokolwiek papieru wartosciowego dla danego
inwestora, charakterystyki zwolnien podatkowych lub zobowigzan podatkowych zwigzanych z ptatnosciami z
danym papierem warto$§ciowym. Fitch otrzymuje wynagrodzenie od emitentow, ubezpieczycieli, gwarantow,
innych instytucji oraz organizatorow za ustugi ratingowe. Optaty te zazwyczaj zamykaja si¢ w przedziale od
1.000 USD do 750.000 USD (lub rownowartosci tej kwoty w innych walutach) za emisje. W niektorych
wypadkach Fitch ocenia wszystkie lub duza czg$¢ emisji danego emitenta, lub ubezpieczonych lub
gwarantowanych przez danego ubezpieczyciela lub gwaranta, w ramach jednej oplaty rocznej. Taka optata
ksztattuje si¢ w przedziale od 10.000 USD do 1.500.000 USD (lub rownowarto$¢ 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 papieréw warto§ciowych
w USA, ustawy ,,Financial Services and 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 drukowanej.

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

Polityka zatwierdzania ratingéw

Na stronie ,,Regulatory” w cze¢sci ,,European Union Regulations” przedstawione zostato stanowisko agencji Fitch
w przedmiocie zatwierdzania nadawanych ratingdéw w panstwach spoza obszaru Unii Europejskiej, w sposob
umozliwiajacy wykorzystywanie tych ratingdw przez regulowane podmioty w Unii Europejskiej dla celow
regulacyjnych zgodnie z postanowieniami rozporzadzania Unii Europejskiej dotyczacego agencji ratingowych.
Status zatwierdzenia wszystkich ratingdw mi¢dzynarodowych znajduje si¢ na skroconej stronie danego podmiotu
oraz na stronie Fitch prezentujacej szczegoty danej transakcji dla wszystkich transakcji structured finance.
Informacje te sa uaktualniane codziennie.



