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Dochody operacyjne 762,4 689,6
(min zt)
Zadtuzenie (min zt) 233,3 207,5
Bilans operacyjny/ Dochody 53 6,3
operacyjne (%)
Obstuga diugu/ Dochody 4,3 4.8
biezace (%)
Zadtuzenie/ Bilans biezacy 838 6,6
(lata)
Bilans operacyjny/ Odsetki 29 32
zaptacone (%)
Wydatki kapitatowe/Wydatki 94 104
ogotem (%)
Nadwyzka (Deficyt) przed -1,7 -3,7
obstugg zadtuzenia/
Dochody ogétem (bez
nowego zadtuzenia) (%)
Bilans biezacy/Wydatki 34,0 39,7
kapitatowe (%)

Profil

Szczecin  jest stolica  wojewodztwa

zachodniopomorskiego i liczy ok. 412.000

mieszkancow.

Szczecin jest miastem na prawach powiatu.
Do zadan Miasta naleza zadania gminy i
zadania powiatu, co oznacza, ze Miasto
otrzymuje dochody przeznaczone dla
gminy i dla powiatu.

Do gtownych zadan Miasta naleza:
o$wiata, pomoc spoleczna, transport
publiczny, ochrona zdrowia, kultura,
biblioteki, budowa i utrzymanie drog.
Wszystkie te zadania wymagaja duzych
naktadéw. Miasto jest takze odpowiedzialne za
dostawg wody i kanalizacjg, gospodarke
odpadami, dostawe; ciepla i energii.

Luty 2006

m Rating oraz jego perspektywa

Ratingi uwzgledniaja poprawiajaca si¢ kondycje gospodarki lokalnej,
zadowalajace wyniki budzetowe, umiarkowane zadluzenie, bezpieczne
wskazniki obstugi zadluzenia oraz odpowiednie marze. Ratingi biora
rowniez pod uwage ograniczona elastyczno$¢ wydatkoOw operacyjnych,
zdominowanych przez wydatki sztywne, takie jak: wydatki na o$wiatg i
pomoc spoteczna oraz potrzebe restrukturyzacji sektora o$wiaty, i
spodziewany wzrost zadtuzenia.

Stabilna perspektywa ratingu odzwierciedla oczekiwania Agencji Fitch, ze
mimo wzrastajacego zadluzenia, Szczecin utrzyma dobre wyniki
budzetowe oraz ze programy realizowane przez Miasto w celu obnizenia
kosztéw przyniosa spodziewane efekty a zadluzenie pozostanie na
bezpiecznym poziomie.

m  Gtéwne czynniki ratingu

P

ozytywne czynniki ratingu:

Wazrastajaca liczba podmiotow gospodarczych oraz poprawiajaca si¢
sytuacja na rynku pracy wskazuja, ze lokalna sytuacja gospodarcza
poprawia sig. W pierwszej polowie 2005r. stopa bezrobocia spadta z 15,3%
w 2004r. do 14,6%. W tym samym okresie $rednie obroty przedsigbiorstw
wzrosty o 2,4%, a ich wskazniki finansowe poprawity sig. Produkt
regionalny brutto (PRB) na mieszkanca w podregionie Szczecina jest
wyzszy od $redniej krajowej. Powyzsze czynniki pozytywnie wptynely na
Sciagalnos¢ podatkow. W 2004r. dochody z podatkéw lokalnych wzrosty o
5% ze 135 mln zt w 2003r do 148 min zk.

Pozytywny wptyw nowej ustawy o dochodach jst zwigkszajacej udziaty
Szczecina we wpltywach z podatkéw dochodowych. W konsekwencji
dochody z tych podatkéw wzrosty o 56,8% w 2004r. Oczekuje sig, ze
dochody te wzrosna o ok. 15% w 2005r. 1 10% w 2006r. Dochody z
podatkow dochodowych stanowia drugie najwazniejsze zrédto dochodow
operacyjnych Miasta.

Poprawiajace si¢ wyniki operacyjne. Miasto szacuje, ze w 2005r. bilans
operacyjny Szczecina wzrosnie do 61 min zt z 43,4 min zt na koniec 2004r.,
co przyczyni si¢ do poprawy marz. Przewiduje sig, ze marza operacyjna
wzro$nie z 5,3% w 2004r. do 7,3%.

Negatywne czynniki ratingu:

Ograniczona elastyczno$¢ wydatkow operacyjnych. Najbardziej sztywne
wydatki to wydatki na o§wiatg, edukacyjna opieke wychowawcza oraz
pomoc spoteczna, ktore w 2004r. stanowity tacznie 59% wydatkéw ogdtem.
Prawie 80% wydatkéw na o$wiatg byty to wydatki na ptace, ktore sa
najbardziej sztywnym elementem  wydatkdw. Szczecin  chce
zrestrukturyzowac sektor oswiaty poprzez zoptymalizowanie sieci szkot 1
przedszkoli, optymalizacje zatrudnienia oraz liczby uczniow w klasach. Na
poziom wydatkow operacyjnych wyplynelo takze przekazanie Miastu
nowych zadan z zakresu administracji rzadowej, ktore od 2004r. sa
finansowane z wyptywow z podatkéw dochodowych, a nie jak poprzednio z
dotacji z budzetu panstwa. W wyniku tych zmian wzrost wydatkow
operacyjnych (11,8%) przekroczyt wzrost dochodéw operacyjnych (10,6%).
Przewidywany wzrost zadluzenia. Na koniec 2004r. zadluzenie
bezposrednie wyniosto 233,3 miIn zt i stanowilo 30,6% dochodéw
biezacych. Zgodnie z przewidywaniami zadtuzenie Miasta osiagnie swoj
poziom maksymalny w 2007r. i wyniesie 366 mln zt. Najwyzsze wydatki
na obshuge zadluzenia wynoszace ok. 50 min zt sa przewidywane w 2009r. i
w201 1r. W latach 2004-05 bilans operacyjny byl wystarczajacy na
pokrycie obstugi zadtuzenia. W 2005r. wydatki na obstugg zadtuzenia
wyniosty ogotem 37,2 min zt, natomiast bilans operacyjny okoto 61,1 min
zk. Szacowany wskaznik sptaty zadhizenia wynosit 5,2 roku.
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m Zalacznik A

Miasto Szczecin

Wykonanie _ Przewidywane Projekt

2000 2001 2002 2003 2004 Budzet wykonanie budzetu
(min z}) 2005 2005 2006
Podatki 2446 2853 273,0 2760 3624 384,5 400,1 4281
Transfery biezace (dotacje i subwencje) 379,2 4371 428,3 3410 3119 336,4 338,2 355,7
Optaty i pozostate dochody operacyjne 797 743 785 726 88,1 99,5 101,0 72,9
Dochody operacyjne 703,5 796,6 779,7 689,6 7624 820,4 839,3 856,7
Wydatki operacyjne -661,7 -694,6 -698,5 -646,1 -722,3 -777,0 -778,2 -791,6
Bilans operacyjny 41,8 1020 81,2 435 40,1 43,4 61,1 65,1
Dochody finansowe 57 3,5 2,8 1,5 0,5 1,4 1,4 0,0
Odsetki zaptacone 98 -196 -209 -136 -139 -16,0 -14,6 -20,3
Bilans biezacy 378 859 630 314 26,7 28,8 47,9 44,8
Dochody kapitatowe 80,9 476 1335 212 38,1 65,4 61,9 75,9
Wydatki kapitatowe -200,3 -218,0 -164,0 -79,0 -785 -156,7 -153,1 -208,7
Bilans kapitatowy -1194 -170,3 -30,5 -57,8 -404 -91,3 -91,2 -132,8
Nadwyzka (Deficyt) przed obstuga zadtuzenia 81,7 -845 325 -264 137 62,5 -43,3 -88,0
Sptata zadtuzenia 7,7 -153 -193 -194 -19.2 -22,6 -22,6 -24,7
Nowe zadtuzenie 74,0 90,0 0,3 37,2 45,0 42,4 39,6 60,0
Zmiana zadtuzenia netto 66,3 74,7 -19,0 17,8 25,8 19,8 17,0 35,3
Wynik budzetu ogétem -15,3 97 135 -8,6 121 42,7 -26,3 -52,7
Zadtuzenie
Krétkoterminowe 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Diugoterminowe 133,8 208,7 189,7 207,5 233,3 253,1 250,3 285,6
Zadtuzenie ogétem 133,8 208,7 189,7 207,5 233,3 2531 250,3 285,6
- Gotowka i aktywa ptynne 25,8 161 293 20,7 32,9 0,0 17,0 0,0
Zobowigzania netto 1080 1926 1604 186,8 200,4 253,1 233,3 285,6
Memo
udziat zadtuzenia w walutach obcych (%) 251 301 289 21,0 34,0 0,0 0,0 0,0
udziat emisji w zadtu zeniu ogétem (%) 0,0 287 316 468 a7 38,4 38,8 55,0
udziat zadtuzenia o oprocentowaniu statym 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Gwarancje 4,7 4,5 83 130 21 0,6 0,6 0,6
Zadluzenie  spotek  komunalnych  (bez 711 1211 1436 1594 0,0 0,0 0,0 0,0
gwaranciji)
Zadtuzenie ogétem wraz z pozyczkami na 263,5 260,7 321,3

prefinansowanie
Zrodho: Miasto Szczecin
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m Zalacznik B

Miasto Szczecin

Przewidywane

Wykonanie wykonanie
(%) 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Wskazniki budzetowe
Bilans operacyiny/ Dochody operacyine 5,9 12,8 10,4 6,3 53 7,3
Bilans biezacy/ Dochody biezgce* 53 10,7 8,1 4,5 3,5 57
Nadwyzka (Deficyt) przed obstugg zadtuzenia/ Dochody -10,3 -10,0 3,6 -3,7 1,7 4.8
ogotem**
Wynik budzetu ogétem/ Dochody ogétem -1,9 11 1,5 -1,2 1,5 -2,9
Wzrost dochodéw operacyinych (% zmiana w ci agu roku) 9,0 13,2 21 -11,6 10,6 -
Wzrost wydatkéw operacyjnych (% zmiana w ci ggu roku) 131 50 0,6 -7,5 11,8 -
Wzrost bilansu bie zgcego (% zmiana w ciagu roku) -38,1 1274 -26,6 -50,2 -15,1 -
Wskazniki zadtuzenia
Zadtuzenie (% zmiana w ciagu roku) 96,0 56,0 91 9,4 12,4 -
Odsetki zaptacone/ Dochody operacyjne 1,4 2,5 2,7 2,0 1,8 1,7
Bilans operacyjny/ Odsetki zaptacone (x) 4,3 5,2 3,9 3,2 29 4,2
Obstuga zadtuzenia/ Dochody biezace 2,5 4,4 51 4,8 4,3 4,4
Obstuga zadtuzenia/ Bilans operacyjny 417 34,2 49,5 75,9 82,5 60,9
Zadtuzenie/ Dochody biezace 18,9 26,1 24,2 30,0 30,6 29,8
Zadtuzenia i gwarancje/ Dochody bie zace 19,5 26,6 253 31,9 30,9 29,8
Zadtuzenie/ Bilans biezacy (lata) 3,5 2,4 3,0 6,6 8,8 52
Zadtuzenie/ PKB b.d. b.d. b.d. b.d. b.d. b.d.
Aktywa ptynne na koniec poprzedniego okresu/ obstuga 2453 74,0 40,1 88,7 62,5
zadtuzenia
Zadtuzenia na mieszkanca (zt) 321 502 456 501 566 608,33
Wskazniki dochodéw
Dochody operacyjne/ Planowane dochody operacyjne - - - 101,7 102,5 2,00
Dochody podatkowe/ Dochody operacyjne 34,8 35,8 35,0 40,0 47,5 47,7
Podatki lokalne/ Dochody podatkowe ogétem 43,2 50,0 49,4 49,5 39,7 371
Otrzymane dochody biezace/ Dochody operacyjne 53,9 54,9 54,9 49,4 40,9 40,3
Dochody operacyjne/ Dochody ogétem 89,0 94,0 85,1 96,8 95,2 93,0
Dochody na mieszkanca (zt) 1897 2040 2204 1720 1.945 2.194
Wskazniki wydatkow
Wydatki operacyjne/ Planowane wydatki operacyjne - - - 96,6 99,0 2,00
Wydatki na wynagrodzenia/Wydatki operacyjne 46,4 481 48,0 491 46,8 46,2
Transfery biezace/Wydatki operacyjne 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Wydatki kapitatowe/ Planowane wydatki kapitatowe - - - 89,5 86,0 2,00
Wydatki kapitatowe/ Wydatki ogétem 22,8 23,0 18,2 10,4 9,4 15,8
Wydatki na mieszkanca (zt) 2112 2280 2172 1831 2.025 2.354
Finansowanie wydatkéw kapitalowych
Bilans biezacy/ Wydatki kapitatowe 18,8 39,4 38,5 39,7 34,0 31,3
Dochody kapitatowe/ Wydatki kapitatowe 40,4 21,8 81,4 26,8 48,6 40,4
Zmiana zadtuzenia netto/Wydatki kapitatowe 331 34,3 -11,6 225 329 111
Zmiana stanu rezerw/Wydatki kapitatowe 7,6 4,5 -8,2 10,9 -15,4 17,2
Zadluzenie wraz z pozyczkami na prefinansowanie
Zadtuzenie/ Dochody biezace - - - - - 31,0
Zadtuzenia i gwarancje/ Dochody bie zace - - - - - 31,1
Zadtuzenie/ Bilans biezacy (lata) 5,44

*Wraz z dochodami finansowymi** Bez nowego zadtu zenia
b.d. - brak danych
Zrodto: Miasto Szczecin
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Summary Data
31 Dec 04 31 Dec 03
Operating Rev. (PLNm) 762.4 689.6
Debt (PLNm) 233.3 207.5
Operating Balance/ 5.3 6.3
Operating Revenue (%)
Debt Service/Current 4.3 4.8
Revenue (%)
Debt/Cur. Balance (Yrs) 8.8 6.6
Operating Balance/ Interest 29 3.2
Paid (x)
Capital Expenditure/ Total 9.4 104
Expenditure (%)
Surplus (Deficit) before Debt -1.7 -3.7
Variation/Total Rev. (Exc.
New Debt) (%)
Current Balance/Capital 34.0 39.7
Expenditure (%)
Profile

Szczecin is the capital of the Zachodnio-
Pomorskie Region (voivodship) and has
around 412,000 inhabitants.

The City has the status of an urban county
(urban powiat) and, as such, has the
responsibilities of both a municipality and
a county, and receives the revenue
allocated to both.

The City's main responsibilities are
education, social care, public transport,
healthcare, culture, libraries, and road
construction and maintenance, all of which
are cost intensive. They also include water
supply and sewage treatment, waste
collection and disposal, and energy and
heating systems.

February 2006

m Rating Rationale and Outlook

The ratings are based on an improving local economy and satisfactory
budgetary performance, reflected by currently moderate debt, healthy
debt servicing ratios and adequate margins. They also take into
account the limited flexibility of operating expenditure, which is
dominated by rigid items such as education and social care, the need
to restructure education and an expected increase in debt. The Stable
Outlook reflects Fitch's expectation that Szczecin will maintain a
satisfactory budgetary performance, despite its increasing
indebtedness, that cost-cutting measures will be successfully
implemented and that its debt burden will remain manageable.

m Key Rating Factors and Performance

Positive key rating factors include:

* An improving local economy, evidenced by the increasing number
of businesses and a recovering labour market. In H105 the
unemployment rate fell to 14.6% from 15.3% in 2004, while the
average turnover of local businesses increased by 2.4% and their
financial ratios also improved. Gross regional product ("GRP") per
capita in Szczecin's sub-region exceeds the national average. All
these factors had a positive impact on tax collection rates. In 2004
revenue from local taxes increased by 5%, to PLN148m from
PLN135min2003.

* Positive impact of the new financing system, which substantially
increased Szczecin's share in income tax proceeds, causing revenue
from this tax to grow 56.8% in 2004. Further increases are
projected, of about 15% for 2005 and 10% for 2006. Income taxes
have become the second most important component of the City's
operating revenue.

+ Improving operating performance. In 2005 the operating balance is
projected to have increased to PLN61m from PLN43.4m. This will
result in some improvement in the margins: the operating margin,
for instance, is forecast to have increased to 7.3% from 5.3% in
2004.

Negative key rating factors include:

 Limited flexibility on operating expenditure. The most inflexible
areas are education, and educational and social care, which jointly
accounted for 59% of 2004 expenditure. Almost 80% of
expenditure in education was on wages, the most rigid item.
Szczecin wants to restructure the sector by optimising kindergarten
and school networks, adjusting staffing levels and increasing the
number of pupils in classes. Operating expenditure was additionally
affected by the new responsibilities transferred to the City by the
central government. As of 2004 these must be financed from
income tax proceeds rather than state grants. As a consequence, the
growth in operating expenditure (of 11.8%) outpaced the rise in
operating revenue (10.6%).

* Projected increase in debt. At end-2004 direct debt amounted to
PLN233.3m, equivalent to just 30.6% of current revenue.
According to projections, the City's debt will peak at PLN366m in
2007. The highest debt servicing expenditure of about PLN50m is
projected for 2009 and 2011. In 2004-05 the operating balance was
sufficient to cover debt servicing. In 2005 debt servicing
requirements totalled PLN37.2m, and the operating balance is
estimated to have been PLN61.1m. The projected debt payback
ratio was 5.2years.
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m  Appendix A
City of Szczecin Actual Budget Pre-closing Draft
(PLNm) 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2005 2006
Taxes 2446 2853 273.0 276.0 3624 384.5 400.1 4281
Transfers Received 379.2 4371 4283 3410 3119 336.4 338.2 355.7
Charges, Fines and Other Operating Revenue 797 743 785 726 88.1 99.5 101.0 72.9
Operating Revenue 703.5 796.6 779.7 689.6 762.4 820.4 839.3 856.7
Operating Expenditure -661.7 -694.6 -698.5 -646.1 -722.3 -777.0 -778.2 -791.6
Operating Balance 41.8 102.0 81.2 435 40.1 43.4 61.1 65.1
Financial Revenue 5.7 3.5 2.8 1.5 0.5 1.4 1.4 0.0
Interest Paid 98 -196 -209 -136 -139 -16.0 -14.6 -20.3
Current Balance 378 859 630 314 26.7 28.8 47.9 44.8
Capital Revenue 809 476 1335 212 38.1 65.4 61.9 75.9
Capital Expenditure -200.3 -218.0 -164.0 -79.0 -785 -156.7 -153.1 -208.7
Capital Balance -119.4 -170.3 -305 -57.8 -404 -91.3 91.2 -132.8
Surplus (Deficit) Before Debt Variation 817 845 325 -264 137 62.5 43.3 -88.0
Debt Repayments 77 -153 -193 -194 -19.2 -22.6 -22.6 -24.7
New Borrowing 740 90.0 03 372 45.0 424 39.6 60.0
Net Debt Movement 66.3 747 -19.0 178 25.8 19.8 17.0 35.3
Overall Results 1563 97 135 8.6 121 42.7 -26.3 -52.7
Debt Stock
Short-Term 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Long-Term 1338 208.7 189.7 2075 233.3 2531 250.3 285.6
Total Debt 1338 208.7 189.7 207.5 233.3 253.1 250.3 285.6
- Cash and Liquid Deposits 258 161 293 207 329 0.0 17.0 0.0
Net Debt 1080 1926 1604 186.8 200.4 2531 2333 285.6
Memo (%)
% of Debt in Foreign Currency 251 30.1 289 210 34.0 0.0 0.0 0.0
% of Issued Debt 0.0 287 316 468 4.7 384 388 55.0
% of Fixed Interest Rate Debt 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Guarantees 4.7 4.5 83 130 2.1 0.6 0.6 0.6
Debt of Public Sector Entities 711 1211 1436 1594 0.0 0.0 0.0 0.0
(Excluding Guaranteed Amount)

263.5 260.7 321.3

Total DebtWith Pre-Financing Loans

Source: City of Szczecin

City of Szczecin: February 2006
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m Appendix B

City of Szczecin

Actual Pre-closing
(%) 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Fiscal Performance Ratios
Operating Balance/Operating Revenue 5.9 12.8 104 6.3 5.3 7.3
Current Balance/Current Revenue* 5.3 10.7 8.1 4.5 3.5 5.7
Surplus (Deficit) Before Debt Variation/Total Revenue** -10.3 -10.0 3.6 -3.7 -1.7 4.8
Overall Results/Total Revenue -1.9 11 1.5 -1.2 1.5 -2.9
Operating Revenue Growth (Annual % Change) 9.0 13.2 2.1 -11.6 10.6 -
Operating Expenditure Growth (Annual % Change) 131 5.0 0.6 -7.5 11.8 -
Current Balance Growth (Annual % Change) -38.1 1274 -26.6 -50.2 -15.1 -
Debt Ratios
Debt (Annual % Change) 96.0 56.0 91 9.4 124 -
Interest Paid/Operating Revenue 1.4 2.5 2.7 2.0 1.8 1.7
Operating Balance/Interest Paid (x) 4.3 5.2 3.9 3.2 29 4.2
Debt Servicing/Current Revenue 25 4.4 5.1 4.8 4.3 4.4
Debt Servicing/Operating Balance 1.7 34.2 49.5 75.9 82.5 60.9
Debt/Current Revenue 18.9 26.1 24.2 30.0 30.6 29.8
Debt and Guarantees Issued/Current Revenue 19.5 26.6 253 31.9 30.9 29.8
Debt/Current Balance (Yrs) 3.5 2.4 3.0 6.6 8.8 5.2
Debt/GDP na. na. na. na. na. na.
Liquid Assets Brought Forward/Debt Servicing 2453 74.0 40.1 88.7 62.5 -
Debt Per Capita (PLN) 321 502 456 501 566 608
Revenue Ratios
Operating Revenue/Budget Operating Revenue - - - 1017 1025 -
Tax Revenue/Operating Revenue 348 35.8 35.0 40.0 47.5 47.7
Modifiable Tax Revenue/Total Tax Revenue 43.2 50.0 49.4 495 39.7 371
Current Transfers Received/Operating Revenue 53.9 54.9 54.9 494 40.9 40.3
Operating Revenue/Total Revenue 89.0 94.0 85.1 96.8 95.2 93.0
Total Revenue Per Capita (PLN) 1,897 2,040 2204 1,720 1,945 2,194
Expenditure Ratios
Operating Expenditure/Budget Operating Expenditure - - - 96.6 99.0 2.00
Staff Expenditure/Operating Expenditure 46.4 481 48.0 491 46.8 46.2
Current Transfer Made/Operating Expenditure 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Capital Expenditure/Budget Capital Expenditure - - - 89.5 86.0 2.00
Capital Expenditure/Total Expenditure 22.8 23.0 18.2 104 9.4 15.8
Total Expenditure Per Capita (PLN) 2112 2280 2,172 1,831 2,025 2,354
Capital Expenditure Financing
Current Balance/Capital Expenditure 18.8 394 38.5 39.7 34.0 31.3
Capital Revenue/Capital Expenditure 404 21.8 814 26.8 48.6 404
Net Debt Movement/Capital Expenditure 331 34.3 -11.6 225 329 111
Change in Reserves/Capital Expenditure 7.6 4.5 -8.2 109 -154 17.2
Debt Ratios With Pre-Financing Loans
Debt/Current Revenue - - - - - 31.0
Debt and Guarantees Issued/Current Revenue - - - - - 311
Debt/Current Balance (Yrs) 5.44

* Includes Financial Revenue
** Excluding New Borrowing

n.a. = not available
Source: City of Szczecin
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