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Fitch potwierdzit rating Szczecina; Perspektywa Stabilna

Fitch Ratings- Warszawa/Londyn — 17 stycznia 2014r.: Fitch Ratings potwierdzit
miedzynarodowe dlugoterminowe ratingi Szczecina dla zadluzenia w walucie zagranicznej
i krajowej (Issuer Default Rating — IDR) na poziomie ,,BBB+”. Perspektywa ratingéw jest
Stabilna. Fitch potwierdzit réwniez krétkoterminowy rating w walucie zagranicznej (IDR) na
poziomie ,,F2”.

GLOWNE CZYNNIKI RATINGU

Ratingi odzwierciedlaja wyniki operacyjne Szczecina, ktére sg zgodne z oczekiwaniami Fitch
oraz wynikaja z prowadzonej przez Wladze Miasta ostroznej polityki finansowej 1 statego
monitorowania wydatkéw biezacych, co zapewnia dobrg zdolno$¢ do finansowania inwestycji
z wlasnych $srodkéw oraz bezpieczne wskazniki zadtuzenia. Ratingi biorg pod uwage bardzo
wysoka plynno$¢ oraz prognozowany stabilny poziom zadtuzenia w latach 2014-2015. Ratingi
odzwierciedlaja takze rosnace zobowiazania posrednie oraz utrzymujaca si¢ presje na wydatki
operacyjne wynikajaca z trudnego otoczenia instytucjonalnego.

Fitch spodziewa si¢, ze w latach 2014-2015 nadwyzka operacyjna Szczecina begdzie stanowic
9%-10% dochodéw operacyjnych (9,6% szacowane przez Fitch w 2013r.) 1 bedzie 2-3 razy
wyzsza od obstugi zadluzenia, ktérg Fitch szacuje na ok. 60 mln zt rocznie. Powyzsza
prognoza jest oparta na zatozeniu, ze Miasto utrzyma wysokg elastycznos¢ finansowg oraz, ze
bedzie kontynuowaé skuteczng polityke kontrolowania wzrostu wydatkéw operacyjnych,
a dochody z podatkéw dochodowych i lokalnych beda rosty, w zwiazku z rozwijajaca si¢ baza
podatkowa Miasta.

Fitch prognozuje, ze w latach 2014-2015 zadtuzenie Szczecina pozostanie na umiarkowanym
poziomie, wynoszacym ok. 60% dochodéw biezacych (935 min zt 1 58% w 2013r.). W 2012r.
Miasto zaciaggneto zadtuzenie, ktére zabezpiecza wigkszo$¢ jego potrzeb finansowych na
najblizsze lata. Fitch szacuje, ze w latach 2014-2015 wydatki majatkowe Miasta wyniosa
srednio 450 mln zt rocznie (tj. 22% wydatkéw ogétem). Ponad 60% tych wydatkéw bedzie
finansowane z dochodéw majatkowych, gdyz Szczecin pozyskat dotacje unijne na swoje
najwigksze inwestycje.

Fitch spodziewa si¢, ze w latach 2014-2015 wskazniki obstugi i sptaty zadtuzenia pozostang
bezpieczne. Wskaznik zadluzenia do nadwyzki biezacej moze wzrosnag¢ do ok. 8 lat, ale
pozostanie znacznie ponizej Sredniej zapadalnos$ci dlugu. Budzet Miasta jest narazony na
ryzyko stopy procentowe] oraz ryzyko walutowe, gdyz prawie cale zadluzenie posiada
zmienne oprocentowanie (80%), a 46% jest denominowane w euro. Ryzyka te sg jednak
ograniczane ostrozng politykag budzetowa Szczecina, ktéra od lat charakteryzuje sie¢
planowaniem wydatkéw na obstuge zadtluzenia na wyzszym poziomie niz faktycznie jest
wykonywany.

Zobowigzania posrednie, wynikajace z zadluzenia spétek, moga wzrosng¢ z 581 mln zt
w 2012r. do 900 mln zt w 2015r. Fitch uwaza, Ze zobowigzania te nie powinny powodowac
istotnego ryzyka dla budzetu Miasta. Wigkszos¢ inwestycji (ponad 70%) prowadza spétki,
ktore finansujg swoja dziatalno$¢ z optat od uzytkownikéw koncowych. W zwigzku z tym
wsparcie ze strony Miasta bedzie polegato jedynie na podnoszeniu kapitaléw spétek, ktére
w relacji do wielkos$ci budzetu Szczecina bgda niewielkie.
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CZYNNIKI ZMIANY RATINGU

Ratingi moga zosta¢ obnizone, jesli wyniki operacyjne Miasta pogorsza si¢ (nadwyzka
operacyjna spadnie ponizej 7% dochodéw operacyjnej), przy réwnoczesnym Wwzroscie
zadluzenia Szczecina znacznie powyzej prognoz Fitch, co wplynie na istotne pogorszenie si¢
wskaznika sptaty dtugu (powyzej 15 lat). Ratingi Szczecina mogg zosta¢ podniesione, jesli
nastapi trwata poprawa wynikéw operacyjnych Miasta, marza operacyjna bedzie wyzsza niz
12%, a jednocze$nie zmniejszy si¢ zapotrzebowanie na finansowanie dtugiem w wyniku
nizszych wydatkéw majatkowych w $rednim okresie.
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Kazdy rating wymieniony w komunikacie prasowym dotyczacym ratingu (z ang. Rating
Action Commentary, RAC) byl zaméwiony przez oceniany podmiot (emitenta) lub podmiot
dziatajacy w jego imieniu (zaméwiony przez strone trzecig; solicited - sell side). W zwiazku
z tym Fitch otrzymal wynagrodzenie za nadanie ratingu. Charakter wspétpracy jest aktualny na
dzien komunikatu (RAC).

Zastosowane metodyki: ,,Tax-Supported Rating Criteria” opublikowana 14 sierpnia 2012r.
oraz ,International Local and Regional Govrnments Rating Criteria outside United States”
opublikowana 9 kwietnia 2013r., sg dostgpne na www_.fitchratings.com.

WSZYSTKIE RATINGI FITCH PODLEGAJA PEWNYM OGRANICZENIOM ORAZ
WYLACZENIOM ODPOWIEDZIALNOSCIL PROSIMY O ZAPOZNANIE SIE Z TYMI
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OGRANICZENIAMI I WYEACZENIAMI ODPOWIEDZIALNOSCI NA STRONIE FITCH:
HTTP://FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. PONADTO, NA
STRONIE AGENCII ,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 SEKCII ,,CODE OF CONDUCT”
ZNAJDUJA 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, USEUGE TEMU OCENIANEMU
EMITENTOWI LUB POWIAZANYM Z NIM PODMIOTOM TRZECIM. DALSZE
INFORMACIJE DOTYCZACE TEJ USEUGI RATINGOWEJ, DLA KTOREJ ANALITYK
WIODACY JEST UMIEJSCOWIONY W PODMIOCIE ZAREJESTROWANYM W UE,
MOZNA ZNALEZC NA STRONIE EMITENTA NA STRONIE INTERNETOWEJ FITCH.



