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

Fitch Ratings- Warszawa/Londyn - 19 stycznia 2015.: (tlumaczenie z oryginatu
opublikowanego w dniu 16.01.2015r. w jezyku angielskim) Fitch Ratings potwierdzit
migdzynarodowe dtugoterminowe ratingi Szczecina dla zadluzenia w walucie zagranicznej
1 krajowej (Issuer Default Ratings - IDR) na poziomie ,,BBB+”. Perspektywa ratingéw jest
Stabilna. Fitch potwierdzit réwniez krétkoterminowy rating w walucie zagranicznej (IDR) na
poziomie ,,F2”.

GLOWNE CZYNNIKI RATINGU

Potwierdzenie ratingéw odzwierciedla niezmieniony scenariusz bazowy Fitch dotyczacy
bardzo dobrych wynikéw operacyjnych Szczecina. Ratingi odzwierciedlajg rowniez, ostrozne
zarzadzanie finansami i racjonalizacj¢ wydatkow operacyjnych, dobre wskazniki zadtuzenia
1 umiarkowany poziom dlugu. Ratingi biorg réwniez pod uwage rosngce ryzyko posrednie
zwigzane z zadluzeniem spétek miejskich, ktére w wigkszosci dotyczy spotek, ktére sa
w stanie samodzielnie obstugiwaé swoje zadtuzenie.

Fitch spodziewa si¢ w latach 2015-2016 Miasto utrzyma bardzo dobre wyniki operacyjne
z marzg operacyjng wynoszacg okoto 11% i trzykrotnie wyzsza niz obstuga zadtluzenia
szacowang na ok. 70 mln zi. Powyzsza prognoza jest oparta na zalozeniu, ze Miasto bedzie
kontynuowato kontrole wzrostu wydatkéw operacyjnych, a dochody z podatkéw dochodowych
1 lokalnych beda rosty w zwigzku z rozwijajaca si¢ bazg podatkowa Miasta.

W ciagu ostatnich dwdéch lat Miasto nie zaciggneto nowego zadluzenia. W 2014r. zadluzenie
bezposrednie Szczecina spadto 0 2,3% do 913 mln zi. W 2015r. Miasto dokona ostatecznych
platnosci za ostatnio zakonczone inwestycje W rezultacie - uwzgledniajac dodatkowo
przesuni¢cia wydatkéw majatkowych z 2014r. na 2015r. - oczekuje si¢, ze bezposrednie
zadtuzenie wzrosnie o 18% do 1.078 miln zl, czyli 62% dochodéw biezacych. Fitch
prognozuje, ze po zakonczeniu inwestycji, zadtuzenie bezposrednie Szczecina od 2016r.
powinno ustabilizowac si¢ na srednim poziomie 60%-65% dochodéw biezacych.

Pomimo wzrostu zadluzenia w latach 2015-2016 wskazniki obstugi i sptaty dlugu powinny
pozosta¢ bezpieczne. Wskaznik zadluzenia do nadwyzki biezacej moze wzrosna¢ do 7 lat (z
prognozowanych 4,6 lat w 2014r.), ale nadal pozostanie znacznie ponizej sredniej zapadalno$ci
dlugu wynoszacej 20 lat. Budzet Szczecina jest narazony na ryzyko stopy procentowej oraz
ryzyko walutowe, gdyz prawie cale zadluzenie posiada zmienne oprocentowanie (80%), a 44%
jest denominowane w euro. Ryzyka te s3 jednak ograniczane przez ostrozng polityke
budzetowag Miasta, ktéra charakteryzuje si¢ planowaniem wydatkow na obstuge zadtuzenia na
wyzszym poziomie niz faktycznie jest wykonywany.

Gtéwne inwestycje Szczecina sg juz w trakcie realizacji. Zgodnie ze wstepnymi danymi w
2014r., wydatki majatkowe Miasta bedg nizsze niz zaktadane, tj. 441 min zt w rezultacie
przesuni¢cia inwestycji na rok 2015. W 2015r. wydatki majatkowe mogg wynies¢ 630 min zi,
poniewaz Szczecin dokona ostatecznych platnosci za zakonczone inwestycje. Ponad 50% tych
wydatkéw bedzie finansowane z dochodéw majatkowych, poniewaz Miasto pozyskato dotacje
unijne na swoje inwestycje. Zdaniem Fitch wydatki majatkowe Miasta ustabilizujg si¢ ponizej
300 mln zt od 2016r.

Wysoka ptynnos$¢ oraz dobre zarzadzanie ptynnoscig sg pozytywnie oceniane przez Fitch. Stan
gotéwki na rachunkach Miasta wynosit srednio ponad 160 mln zt na koniec kazdego miesigca
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w 2014r., dzigki czemu Szczecin uzyskat 4,8 mln zt dochodéw z odsetek. Miasto nie musiato
korzysta¢ z kredytu w rachunku biezacym, ktéry jest dostgpny w wysokosci 150 min zt.

Zobowigzania posrednie, wynikajace z zadluzenia spétek, moga wzrosng¢ z 610 min zt
w 2014r. do 750 mln zt w 2015r. Fitch uwaza, ze zobowigzania te nie powinny powodowac
istotnego ryzyka dla budzetu, poniewaz spotki samodzielnie obstuguja swoje zadtuzenie.
Szczecin moze wspiera¢ spotki w formie podnoszenia ich kapitatu, jednak w relacji do
wielkosci jego budzetu nie bedg one wysokie.

CZYNNIKI ZMIANY RATINGU

Ratingi Szczecina moga zosta¢ podniesione jeSli nastapi trwala poprawa wynikow
operacyjnych Miasta, marza operacyjna bedzie wyzsza niz 12% i jednoczes$nie zmniejszy si¢
zapotrzebowanie na finansowanie dlugiem w Srednim okresie, na skutek nizszych wydatkow
majatkowych.

Ratingi mogg zosta¢ obnizone, je$li wyniki operacyjne Miasta pogorszg si¢ i nadwyzka
operacyjna spadnie ponizej 7% dochodéw operacyjnych, przy réwnoczesnym wzroscie
zadtuzenia Szczecina znacznie powyzej prognoz Fitch, co wptynie na istotne pogorszenie si¢
relacji dtugu do dochodéw biezacych powyzej 10 lat
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Dodatkowe informacje sg dostepne na stronie: www.fitchratings.com.

Zastosowane metodyki: ,Tax-Supported Rating Criteria” opublikowana 14 sierpnia 2012r. oraz ,International Local
and Regional Govrnments Rating Criteria outside United States” opublikowana 23 kwietnia 2014r., sg dostepne na
www.fitchratings.com.
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Kazdy rating wymieniony w komunikacie prasowym dotyczacym ratingu (z ang. Rating Action Commentary, RAC)
byt zaméwiony przez oceniany podmiot (emitenta) lub podmiot dziatajgcy w jego imieniu (zamdwiony przez strone
trzecig; solicited - sell side). W zwigzku z tym Fitch otrzymat wynagrodzenie za nadanie ratingu. Charakter
wspbétpracy jest aktualny na dzien komunikatu (RAC).

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



