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

Fitch Ratings- Warszawa/Londyn — 18 lipca 2016r. (thumaczenie z oryginatu opublikowanego
w jezyku angielskim w dniu 15 lipca 2016r.): Fitch Ratings potwierdzil miedzynarodowe
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 rowniez krajowy rating dlugoterminowy na poziomie ,,AA-
(pol)” z perspektywa Stabilng oraz krajowy krotkoterminowy rating na poziomie ,,F2(pol)”.

Potwierdzenie ratingdéw odzwierciedla scenariusz bazowy Fitch, ze Szczecin utrzyma dobre
wyniki operacyjne w $rednim okresie wspierane przez zaawansowane praktyki zarzadzania
odnoszace si¢ zar6wno do zarzadzania strategicznego i finansowego. Ratingi odzwierciedlaja
réwniez, mocne wskazniki zadtuzenia 1 umiarkowany poziom dhugu oraz wysoka ptynnosc.

GLOWNE CZYNNIKI RATINGU

Zdaniem Fitch Miasto utrzyma dobre wyniki operacyjne w S$rednim okresie, z marzg
operacyjng wynoszaca 12%-13% oraz prognozowang nadwyzka operacyjng dwukrotnie
wyzsza od rocznej obstugi zadluzenia (raty plus odsetki). Fitch oczekuje, ze zadluzenie
bezposrednie pozostanie na umiarkowanym poziomie okoto 55%-60% dochodéw biezacych w
Srednim okresie. Wskaznik zadluzenie do nadwyzki biezacej powinien pozosta¢ na
zadawalajacym poziomie okoto 6 lat (w 2015r.: 3,5 roku) znacznie ponizej ostatecznej
zapadalnos$ci dlugu wynoszacej 25 lat.

W 2015r. wyniki operacyjne Szczecina byty bardzo dobre. Marza operacyjna wyniosta 17%,
a nadwyzka operacyjna w wysokosci 320 min zt byta 7x wyzsza niz roczna obstuga zadluzenia.
Mocne wyniki byly wspierane przez bardzo wysoki wzrost dochodow z podatkow
dochodowych (0 10%), podatku od nieruchomosci (o 3%) oraz dodatkowo z tytutu rozliczen
podatku VAT (80 mln zt). Dla poréwnania po wylaczeniu VAT marza operacyjna wynositaby
13,4%, a nadwyzka operacyjna bytaby 5x wyzsza od rocznej obstugi zadtuzenia.

Na koniec 2015r. zadluzenie bezposrednie Miasta wzrosto do 1,065 min zt (913 min zt
w 2014r.) na skutek wysokich wydatkéw majatkowych (700 min zl) wynikajacych
ostatecznych ptatnosci za inwestycje wspoOtinansowane z dotacji UE. Fitch zakltada, ze
Szczecin bedzie kontynuowaé swoj program inwestycyjny i podobnie jak w latach ubieglych
bedzie ubiegaé si¢ o srodki unijne na wspotfinansowanie swoich wydatkéw majatkowych. W
srednim okresie spodziewamy si¢, ze wydatki majatkowe beda wynosi¢ okoto 450 min zt
rocznie (20% wydatkow ogotem) i bedg w okoto 50% finansowane z dochodow majatkowych,
natomiast cz¢$¢ finansowania moze pochodzi¢ z nowego dlugu i sSrodkéw wiasnych Miasta.

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

Szczecin pod wzgledem liczby ludnosci (407.000 mieszkancow w 2014r.) jest siodmym
najwiekszym miastem w Polsce. Produkt regionalny brutto (PRB) na mieszkanca w 2013r.
stanowit 117% s$redniej krajowej. Gospodarka Szczecina jest zdywersyfikowana, z duzym
udzialem sektora ustugowego. Inwestycje infrastrukturalne pozytywnie wptynety na
gospodarke lokalng, stymulujac dziatalno$¢ gospodarcza w Miescie, co przeklada si¢ na
wyzsze dochody podatkowe. Stopa bezrobocia w maju 2016r. wyniosta 6% i byta znacznie
ponizej sredniej krajowej wynoszacej 9,1%.

W 2016r. Sejm przyjal ustawe tzw. program ,Rodzina 500+ przyznajacy $wiadczenie
pieniezne w wysokosci 500 zt miesiecznie na dziecko dla rodzin posiadajacych wiecej niz
jedno dziecko. Bedzie to nowe zadanie zlecone jednostkom samorzadu terytorialnego (JST)
przez administracj¢ rzadowa. Rzad bedzie przekazywat $rodki finansowe, ktore beda
przechodzity przez budzety JST. Program bedzie neutralny dla nadwyzki operacyjnej,
poniewaz bedzie uwzgledniony zaréwno w dochodach jak i w wydatkach, ale wptynie na
marz¢ operacyjng i wskaznik dlugu do dochodoéw biezacych od 2016r.

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
1 dotacje rzadowe sg dystrybuowane centralnie zgodnie z formutg zapisang w aktach prawa, co
ogranicza stopien uznaniowosci decyzji rzadu. Stawki podatkow lokalnych takich jak podatek
od nieruchomosci, maja ustawowo ustalong stawke maksymalng. Powyzsze w pewnym stopniu
powoduje zalezno$¢ JST od decyzji zapadajacych centralnie i ogranicza ich elastycznosé
w zwigkszaniu dochoddow.

CZYNNIKI ZMIANY RATINGU

Ratingi Szczecina moga zosta¢ podniesione, jesli nastapi poprawa wynikéw operacyjnych,
ktorej bedzie towarzyszyt stabilny poziom zadluzenia, w rezultacie czego relacja dtugu do
nadwyzki biezgcej w sposob trwaty 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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Endorsement Policy

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
ODPOWIEDZIALNOSCI. PROSIMY O ZAPOZNANIE SIE Z TYMI OGRANICZENIAMI
I 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 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.

Polityka zatwierdzania ratingow

Na stronie "Regulatory" w czesci ,,European Union Regulations” przedstawione zostato stanowisko agencji Fitch
w przedmiocie zatwierdzania nadawanych ratingdw 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 miedzynarodowych znajduje si¢ na skroconej stronie danego podmiotu
oraz na stronie Fitch prezentujacej szczegoly danej transakcji dla wszystkich transakcji structured finance.
Informacje te sg uaktualniane codziennie.
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