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Gtéwne czynniki ratingu

Zadawalajace wyniki: Fitch Ratings potwierdzit ratingi Miasta Czestochowy w listopadzie 2013r.
Ratingi odzwierciedlajg zadowalajgce wyniki operacyjne Miasta, ktére sg zgodne z oczekiwaniami
Fitch oraz wynikajg z prowadzonej przez Wtadze Czestochowy racjonalizacji wydatkéw, co zapewnia
bezpieczne wskazniki zadtuzenia. Ratingi biorg pod uwage spodziewang stabilizacje zadtuzenia oraz
jego korzystng strukture. Ponadto, ratingi uwzgledniajg ryzyko posrednie zwigzane ze szpitalem
miejskim, ktory w dalszym ciggu moze wymagac¢ wsparcia z budzetu Czestochowy.

Nacisk na racjonalizacje wydatkow: Fitch oczekuje, ze nadwyzka operacyjna Miasta w latach
2013-2015 wyniesie okoto 8% dochoddw operacyjnych (okoto 75 min zt rocznie) i bedzie $rednio
1,5 razy wyzsza od obstugi zadtuzenia. W opinii Fitch, bedzie to wynikato z prowadzonych przez
Wiadze Miasta dziatan majgcych na celu utrzymywanie wzrostu wydatkéw operacyjnych ponizej
wzrostu dochodbéw operacyjnych, co umozliwi przeciwdziatanie skutkom wolniejszej dynamiki
przyrostu dochodéw =z udzialu w podatkach dochodowych, spowodowanej spowolnieniem
gospodarczym w Polsce w 2013r.

Korzystna struktura zadluzenia: Zdaniem Fitch, w zwigzku z realizowanymi inwestycjami,
zadtuzenie Czestochowy moze wzrosngé¢ do 480 min zt na koniec 2015r., ale pozostanie na
umiarkowanym poziomie 50% dochodéw biezacych (420 min zt lub 51% dochodéw biezgcych
w 2012r.). Agencja nie spodziewa sie, aby wskaznik sptaty zadtuzenia (zadtuzenie do nadwyzki
biezacej) przekroczyt 9 lat, czyli pozostanie na poziomie znacznie nizszym niz srednia zapadalnosc¢
dtugu szacowana na 14 lat, co jest pozytywnym czynnikiem ratingu.

Wiekszos$¢ zadtuzenia Miasta zostato zaciggniete w Europejskim Banku Inwestycyjnym, co zapewnia
stosunkowo niski koszt finansowania, dtuzszy okres sptaty oraz rownomierne roztozenie sptat diugu.

Umiarkowane, ale stabilne wydatki majatkowe: Fitch zakiada, ze wydatki majatkowe
Czestochowy w 2013-2015 pozostang umiarkowane i wyniosg $rednio 130 min zt rocznie (14%
wydatkow ogétem; 163 min zt lub 17% w 2012r.). To dlatego, ze wdrazanie inwestycji
wspotfinasowanych ze srodkdéw unijnych w ramach nowej perspektywy finansowej UE na lata 2014-
2020, moze sie natozy¢ z konczeniem obecnie realizowanych inwestycji z perspektywy na lata 2007-
2013.

Ryzyko posrednie pod kontrolg: Zobowigzania posrednie Miasta dotyczg dtugoterminowego
zadtuzenia spoétek komunalnych oraz jednostek ochrony zdrowia. Zadtuzenie to jest czesciowo
poreczone przez Miasto. Fitch ocenia ryzyko posrednie Czestochowy jako niskie, w odniesieniu do
innych miast z grupy poréwnawczej. Wiekszos¢ ryzyka posredniego w dalszym ciggu generowane
jest przez stabg kondycje finansowg szpitala miejskiego, ktéry moze wymagac¢ dalszego wsparcia
finansowego ze strony Miasta w postaci poreczen, pozyczek lub pokrywania strat. Jednak, to
potencjalne wsparcie w relacji do budzetu Miasta bedzie stosunkowo niewielkie, ponizej
1% dochodéw operacyjnych.

Rozwijajaca sie gospodarka lokalna: Lokalna baza podatkowa jest dobrze
zdywersyfikowana, chociaz jest stabsza niz w wiekszosci miast Sredniej wielkosci w Polsce.
W 2011r. (ostatnie dostepne dane) PKB na mieszkanca podregionu czestochowskiego, ktory
obejmuje Czestochowe oraz okoliczne miasta i gminy, stanowit 83% $redniej krajowej. Jednak
wskazniki dla samego Miasta powinny by¢ wyzsze, zblizone do $redniej krajowej, poniewaz
Miasto jest najsilniejszym osrodkiem gospodarczym w podregionie.

Czynniki zmiany ratingu

Poprawa wynikow operacyjnych: Podniesienie ratingu moze mie¢ miejsce, jesli nadwyzka
operacyjna Czestochowy trwale przekroczy 11% dochodéw operacyjnych, a wskaznik zadtuzenia do
dochoddw biezacych ustabilizuje sig ponizej 50%.

Pogorszenie wskaznikow diugu: Ratingi Miasta moga zosta¢ obnizone, gdy wskaznik sptaty dtugu
(zadtuzenie do nadwyzki biezacej) przekroczy 15 lat, w wyniku trwatego pogorszenia sie nadwyzki
operacyjnej znacznie ponizej oczekiwan Fitch lub w wyniku znacznego wzrostu zadtuzenia.
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Czynniki ratingu

Otoczenie Zadtuzenie Wyniki Zarzadzanie Gospodarka
prawne i ptynnosé Budzetowe i Administracja
Status Neutralny Mocny Neutralny Neutralny Neutralny
Trend Stabilny Stabilny Stabilny Stabilny Stabilny

Uwaga: w odniesieniu do poziomu ratingu
Zrodto: Fitch

Mocne strony
e Zadawalajgce wyniki operacyjne, zapewniajgce bezpieczne wskazniki zadtuzenia;

e Umiarkowane zadtuzenie o korzystnej strukturze (dtugi termin zapadalnosci i niskie
koszty);

e Dobre zarzgdzanie finansami i ptynnoscia;

e Nizsze zobowigzania posrednie w odniesieniu do grupy poréwnawczej.

Stabe strony
e  Sektor ochrony zdrowia, cho¢ pod kontrolg, wymaga wsparcia z budzetu Miasta;

e Lokalna baza podatkowa, chociaz sie rozwija i jest dobrze zdywersyfikowana, jest stabsza
niz w innych miastach z grupy poréwnawcze;.

Otoczenie prawne

Otoczenie instytucjonalno-prawne sektora samorzadowego w Polsce pozostaje wzglednie
stabilne. Jednostkami samorzadu terytorialnego (JST) sg gminy, powiaty i wojewodztwa, przy
czym miasta na prawach powiatu wykonujg zadania zaréwno gminy, jak i powiatu. Dziatalnos$¢
JST jest nadzorowana oraz weryfikowana przez administracje rzgdowa. Finanse jednostek
samorzadowych sag jawne. JST sg zobowigzane do publikowania na swoich stronach
internetowych uchwat budzetowych, pétrocznych i rocznych sprawozdan z wykonania budzetu
oraz wieloletnich prognoz finansowych. Sprawozdawczo$¢ budzetowa JST prowadzona jest
metodg kasowa.

Zrédta dochoddéw wszystkich szczebli JST sg okreslone przez prawo, co ogranicza
uznaniowos$¢ strony rzadowej. Ponadto istnieje jasno okreslony mechanizm majacy na celu
wyrownywanie poziomu dochodéw poszczegdlnych JST. Postepujgca stopniowa
decentralizacja zadan nie pozostaje bez wplywu na budzety JST. Srodki przyznawane na
realizacje nowych zadan prowadzg do zwiekszenia budzetéw JST, ale réwnoczes$nie
przyczyniajg sie do zmniejszenia ich elastycznosci finansowej. Otrzymywane $rodki czesto sg
bowiem niewystarczajace na realizacje przekazywanych zadan. JST co do zasady nie moga
uchwali¢ budzetu z deficytem na poziomie operacyjnym. Nie majg jednak ograniczen
dotyczacych deficytow na poziomie inwestycyjnym.

Wolne $rodki JST mogg lokowa¢ na rachunkach w bankach majgcych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, w skarbowych papierach warto$ciowych oraz w obligacjach
emitowanych przez inne JST. JST moga zacigga¢ krotkoterminowe zadtuzenie na
sfinansowanie przejsciowego deficytu budzetowego w ciggu roku, ktére muszg sptacic¢
najpdzniej na koniec roku, w ktérym byto zaciggniete.

Od 2014r. kazda JST bedzie musiata spetni¢ ,indywidualny” wskaznik zadtuzenia, ktéry bedzie
obliczany dla kazdej z nich z osobna. Planowana w budzecie relacja obstugi zadtuzenia do
dochodbw ogétem nie bedzie mogta przekraczac sredniej z ostatnich trzech lat relacji nadwyzki
biezacej powiekszonej o dochody ze sprzedazy majgtku do dochoddéw ogdtem. Zdaniem Fitch
regulacje te powinny sprzyjaé poprawie wynikow operacyjnych JST.

Jednostki samorzadu terytorialnego nie moga ogtosi¢ upadtosci. W przypadku problemoéw
finansowych moga wystgpi¢ o przyznanie pozyczki z budzetu panstwa, po wczesniejszym
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Tablica 1

Zadtuzenie bezposrednie
(min zt) (%)

na 31.12.2012r.

EBI 3441 81,8

Inne kredyty 75,3 17,9

Pozyczki 1,2 0,3

preferencyjne

Lacznie 420,6 100,0

EBI — Europejski Bank Inwestycyjny

Zrédto: Fitch obliczenia wiasne na

podstawie budzetu Czestochowy
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Diug i wskaznik splaty diugu
mmmmm Dhug (lewa o0S)

m—\\/skaznik splaty diugu (prawa ots))
(lata

{min zt)
500

16
400 14
300 12
10
200
6
100 A
0 2

2010
2011
2012
2013f
2014f

f: prognozy Fitch

2015f

18

co

Zrodho: obliczenia Fitch na podstawie

budzetow Miasta

wdrozeniu postepowania naprawczego. Nie mozna jednak wykluczy¢ sytuacji, ze JST nie bedg
w stanie wywigzywac sie terminowo ze swoich zobowigzan finansowych.

Zadtuzenie, ptynnos¢ i ryzyko posrednie

Umiarkowane, lecz stabilne zadtuzenie

Czestochowa ma nizsze zapotrzebowanie na diug, w odniesieniu do miast z grupy
poréwnawczej, a Wiadze Miasta prowadzg ostrozng i przewidywalng polityke w zakresie
zarzgdzania dtugiem, co Fitch ocenia pozytywnie. Z tego powodu, Fitch spodziewa sie, ze
w zwigzku z realizowanymi inwestycjami, zadtuzenie nominalne Czestochowy bedzie rosto
w tempie 4%-5% rocznie do 480 min zt na koniec 2015r., ale w relacji do dochodéw biezgcych
pozostanie stabilne i wyniesie umiarkowane 50%. Zdaniem Fitch w latach 2013-2015 wskazniki
obstugi i sptaty zadtuzenia pozostang bezpieczne. Obstuga zadtuzenia moze wynie$é $rednio
45 min zt - 50 min zt, ale prognozowana nadwyzka operacyjna bedzie 1,5 razy wyzsza.
Wskaznik zadtuzenia do nadwyzki biezgcej wyniesie ok. 8-9 lat i bedzie nizszy od Sredniej
zapadalnosci diugu szacowanej na 14 lat.

W 2012r. zadtuzenie Miasta wzrosto o 9% do 421 min zt. Pozostato ono dalej umiarkowane
w odniesieniu do dochoddéw biezacych (51%). Wskazniki obstugi i sptaty zadtuzenia
Czestochowy pozostaty bezpieczne. Obstuga zadtuzenia wyniosta 80% nadwyzki operacyjne;j,
a wskaznik zadtuzenia do nadwyzki biezacej wyniost 8,7 lat.

Korzystna struktura zadtuzenia dzieki dfugoterminowym kredytom z EBI.
Struktura zadtuzenia Czestochowy nie powoduje duzej presji na budzet Miasta, poniewaz
ponad 80% zadtuzenia to kredyty zaciggniete w Europejskim Banku Inwestycyjnym (EBI), kt6re
sg nisko oprocentowane oraz majg bardzo dtugie okresy sptaty (19-20 lat). Ma to pozytywny
wplyw na budzet Miasta, poniewaz ogranicza presje z tytutu obstugi zadtuzenia.

Na koniec 2012r. cate zadtuzenie bezposrednie Miasta byto oprocentowane wedtug zmiennych
stop procentowych, co naraza Miasto na ryzyko stopy procentowej. Ryzyko to jest jednak
ograniczane ostrozng polityka budzetowg Czestochowy, ktéra charakteryzuje sie planowaniem
wydatkOw na obstuge zadtuzenia na wyzszym poziomie niz faktycznie jest wykonywany, w celu
zabezpieczenia odpowiednich $rodkéw na wypadek nieprzewidzianych zmian stép
procentowych.

Ptynnos¢

Od lat dobra ptynnosc

W 2012r. i w pierwszej potowie 2013r. ptynnos¢ Czestochowy byta dobra. Stan srodkéw na
rachunkach Miasta wynosit srednio 30 min zt. W przypadku przejsciowych probleméw
z ptynnoscig Miasto ma do dyspozycji kredyt w rachunku biezgcym w wysokosci 35 min zi.
Ponadto, Czestochowa posiada skonsolidowany rachunek bankowy, co zapewnia lepsza
ptynnosé oraz nizsze koszty obstugi bankowe;j.

Zobowigzania posrednie

Zobowigzania posrednie Miasta dotyczg dtugoterminowego zadtuzenia spotek komunalnych
oraz jednostek ochrony zdrowia. Zadtuzenie to jest czesciowo poreczone przez Miasto. Fitch
ocenia to ryzyko jako niskie, w odniesieniu do innych miast z grupy poréwnawczej. Sektor
spotek komunalnych Czestochowy jest niewielki (patrz tablica 4). Niektore spotki,
m.in. CzPK sp. z 0.0., ZGM TBS sp.zo0.0. i WARTA S.A,, realizujg projekty inwestycyjne
wspétfinansowane ze srodkéw unijnych, w zwigzku z czym ich zadtuzenie moze wzrosngc
w srednim okresie do 60 min zt (47 min zt w 2012r.). Ryzyko dla budzetu Czestochowy
wynikajgce z diugu spétek pozostanie niskie, poniewaz sg to spéiki samowystarczalne
finansowo i sptacajg zadtuzenie z taryf otrzymywanych od uzytkownikéw koncowych lub
z czynszOw ptaconych przez lokatoréw w ramach budownictwa spotecznego.

W 2013r. Miasto zostato zobowigzane do udzielenia 14- letniego poreczenia do wysokosci
25 min zt, w celu zabezpieczenia pozyczki preferencyjnej, ktérg zaciggnat CzPK sp. z o.0.

Miasto Czestochowa
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Tablica 3
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w Narodowym Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej na sfinansowanie
kompostowni (planowane zakonczenie inwestycji w 2015r.).

Wiekszos$¢ ryzyka posredniego wynika z kondycji finansowej szpitala

Najwyzsze ryzyko dla budzetu Czestochowy, podobnie jak w poprzednich latach, wynika ze
stabej kondycji finansowej szpitala miejskiego. W 2012r. szpital wygenerowat strate
w wysokosci 5,5 min zt, a zadtuzenie dtugoterminowe wyniosto okoto 22 min zt (w catosci
poreczone przez Miasto). Zarzad szpitala wdraza obecnie plan naprawczy.

Chociaz ustugi medyczne sg finansowane przez Narodowy Fundusz Zdrowia, to w zwigzku
z ustawg o dziatalnosci leczniczej, w 2013r. Miasto zostato zobowigzane do przekazania
szpitalowi kwoty 1,8 min zt tytutem pokrycia straty szpitala za rok 2012 (pomniejszonej
0 amortyzacje i po uwzglednieniu dotacji, jakie Miasto przekazato szpitalowi na inwestycje).
W opinii Fitch, pomimo wdrozonego procesu restrukturyzacji, niedoszacowanie kontraktow
z Narodowym Funduszem Zdrowia oraz wysokie koszty obstugi zobowigzan szpitala, moga
spowodowaé koniecznos¢é zapewnienia ze strony budzetu Miasta dalszego wsparcia
finansowego w postaci poreczen, pozyczek lub pokrywania strat w $rednim okresie. Jednak
zdaniem Fitch presja na budzet Czestochowy nie bedzie duza, poniewaz potencjalne kwoty
beda stosunkowo niewielkie w relacji do budzetu Miasta (okoto 0,2% dochoddw operacyjnych).

Wyniki budzetowe

Fitch spodziewa sig, ze Miasto utrzyma marze operacyjng na poziomie ok. 8% dochodow
operacyjnych w latach 2013-2015 (tj. srednio okoto 75 min zt nadwyzki operacyjnej), co
zapewni bezpieczne wskazniki zadtuzenia, pomimo presji na wzrost wydatkéw operacyjnych
oraz wolniejszego tempa wzrostu gospodarki Polski. Powyzsza prognoza jest oparta na
zatozeniu, ze Wtadze Miasta bedg w dalszym ciggu prowadzi¢ ostrozng polityke budzetowag
oraz skutecznie kontrolowa¢ wzrost wydatkow operacyjnych, a dochody z podatkow
dochodowych i lokalnych beda rosty, w zwigzku z rozwijajaca sie bazg podatkowg Miasta.
W 2012r. nadwyzka operacyjng wyniosta 8,0% dochoddéw operacyjnych, co byto zgodne
z oczekiwaniami Fitch oraz dotychczasowymi wynikami operacyjnymi Czestochowy.

Dochody operacyjne

Transfery biezgce pozostang najwiekszym zrédtem dochodéw

Fitch spodziewa sie, ze dochody operacyjne Czestochowy bedg rosty $rednio o 3%-4% rocznie
w latach 2013-2015. Po wyeliminowaniu jednorazowego efektu wiaczenia do budzetu Miasta
dochodéw i wydatkdw zwigzanych z zarzgdzaniem i administrowaniem miejskim zasobem
lokalowym (zwiekszenie po obu stronach budzetu o 30 min zt poczgwszy od 2013r.). Na wzrost
dochodéw operacyjnych beda miaty wpltyw rosnaca, chociaz wolniej, gospodarka krajowa,
rozwoj bazy podatkowej, polityka Miasta w zakresie waloryzacji stawek podatkéw lokalnych
oraz wprowadzenie od drugiej potowy 2013r. optat za gospodarowanie odpadami
komunalnymi. W 2012r. dochody operacyjne Czestochowy wzrosty o 2,4% i wyniosty
823 min zt. Bylo to spowodowane gtdwnie wzrostem transferéw biezacych oraz wptywéw

Tablica 4
Spotki z udziatem Miasta
Zysk/ Strata Zadtuzenie

(min z1) 2012 netto _dlugoterminowe

Udziat Miasta Kapitat Aktywa
Spotka (%) wiasny ogotem 2012 2011 2012
MPK sp. z 0.0. 100,0 36,8 105,1 -2,2 0,0 0,0
CzPK sp. z 0.0. 100,0 42,1 75,1 -1,1 4,0 3,2
ZGM TBS sp. z 0.0. 100,0 18,5 91,3 4,0 37,8 36,9
WARTA S.A. 100,0 54,6 105,2 1,6 3,0 7,0
Hala Sportowa Czestochowa sp. z 0.0. 100,0 51,7 51,7 0,0 0,0 0,0
Czestochowskie Centrum Zdrowia sp. z 0.0. 100,0 47,3 47,3 0,1 0,0 0,0
ARR S.A. 100,0 9,2 35,7 0,0 0,1 0,1
Lacznie 44,9 47,2
Zrédto: Miasto Czestochowa
Miasto Czestochowa 4
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Tablica 5

Dochody operacyjne

(min zt) 2011 2012 2013b
CITiPIT 209,7 2178 2315
Podatek od 115,8 122,6 1323
nieruchomosci

Podatek od 11,8 8,2 12,1
czynnosci

cywilno-

prawnych

Pozostate 35,6 40,5 60,8
podatki i optaty

lokalne

Transfery 386,3 408,0 415,0
biezgce

Pozostate 44,3 26,1 53,8
dochody

operacyjne

Razem 803,6 823,2 905,7

b — Budzet na 30.06.2013r.
Zrédto: Obliczenia Fitch na podstawie
budzetéw miasta

Tablica 6

Wydatki operacyjne

(min zt) 2011 2012 2013b
Oswiata 366,9 382,0 365,0
Transport 64,2 73,1 78,5
i facznose

Pomoc 1354 144,0 147,77
spoteczna

Administracja 54,0 55,9 62,3
publiczna

Gospodarka 24,5 6,4 38,2
mieszkaniowa

Pozostate 95,6 95,7 132,5
Razem 740,6 757,3 824,2

b — Budzet na 30.06.2013r.
Zrédto: Obliczenia Fitch na podstawie
budzetéw miasta

z podatkow lokalnych.

Transfery biezgce pozostang najwiekszym zrédtem dochodéw operacyjnych Miasta
(50% dochodoéw operacyjnych ogétem lub 408 min zt w 2012r.). Chociaz wptywy z transferéw
biezgcych sg wyzsze kazdego roku, nie zapewniajg Miastu zbyt duzej elastycznosci. Na
transfery biezgce oprocz subwencji oswiatowej (66% transferow biezgcych w 2012r.), skladajg
sie rowniez dotacje celowe (okoto 28%) przeznaczone na zadania zlecone z zakresu
administracji rzgdowej ($wiadczenia rodzinne, zasitki spoteczne) lub na wspoéifinansowanie
niektérych zadan wtasnych Miasta, gtéwnie w dziale pomocy spoteczne;.

Fitch prognozuje, ze w zwigzku z wolniejszym ozywieniem gospodarki krajowej, dochody
Czestochowy z podatkéw dochodowych od oséb fizycznych i od oséb prawnych (PIT i CIT)
bedg rosty wolniej niz w latach 2011-2012 (okoto 6% rocznie). Jednak ich wzrost powinien
wynies¢ okoto 4% rocznie w latach 2013-2015. Podatki dochodowe pozostang drugim
najwiekszym zrodiem dochodéw operacyjnych Miasta i bedg stanowi¢ 26% dochodéw
operacyjnych ogétem.

Fitch uwaza, ze dochody z podatku od nieruchomosci w latach 2013-2015 beda rosty o 3%
rocznie, w wyniku rozwoju bazy podatkowej oraz corocznej waloryzacji stawek podatku od
nieruchomosci. Mimo, ze polityka Miasta zaktada utrzymywanie stawek podatku od
nieruchomosci na poziomie zblizonym do limitow ustalanych przez Ministerstwo Finansoéw,
Czestochowa przyznaje ulgi w tym podatku inwestorom, kt6rzy tworzg nowe miejsca pracy.
Skutki dla budzetu Miasta w perspektywie 10-letniej z tytutu podjetych uchwat w tym zakresie
w latach 2012-2013 Fitch szacuje na ok. 3,3 min zt (0,25% dochodéw z podatku od
nieruchomosci w tym okresie).

Wydatki operacyjne

Prowadzona jest racjonalizacja wydatkdw

Wiadzom Czestochowy w latach 2011-2012 udato sie utrzymac wzrost wydatkdéw operacyjnych
ponizej wzrostu dochodbéw operacyjnych, pomimo silnej presji wydatkdw operacyjnych, ktérg
odczuwajg wszystkie samorzady w Polsce. Presja ta spowodowana jest przede wszystkim
przekazanymi przez rzad zadaniami, czesto bez odpowiednich $rodkéw na ich finansowanie
oraz sztywng strukturg wydatkéw, w szczegdlnosci w najbardziej kosztownych obszarach
dziatalnosci Miasta, takich jak oswiata i pomoc spoteczna. W celu przeciwdziatania tej presji
Wiadze Czestochowy koncentrujg sie na racjonalizacji wydatk6éw i kontroli kosztow.

Czesc¢ dziatan racjonalizujgcych wydatki zostato juz wdrozonych, jak organizowanie zbiorowych
przetargébw na zakup medidw oraz restrukturyzacja zatrudnienia w administracji publiczne;.
Dziatania podejmowane w ramach restrukturyzacji sektora o$wiaty wymagaja wiecej czasu
zanim peten efekt oszczednosciowy zostanie osiggniety. Fitch oczekuje, ze takie podejscie
bedzie kontynuowane przez wtadze Miasta i spodziewa sie, ze w latach 2013-2015 wydatki
operacyjne Miasta beda rosty w tempie okoto 4% rocznie, czyli zblizonym do tempa wzrostu
dochodoéw operacyjnych.

Oswiata — najbardziej kosztowe zadanie Miasta

Wydatki na oswiate, podobnie jak w innych miastach w Polsce, pozostang najwiekszym
elementem wydatkéw operacyjnych Czestochowy w $rednim okresie. Ich udziat w wydatkach
operacyjnych ogoétem bedzie wynosi¢ 50% (wartos¢ przecietna dla miast Sredniej wielkosci
w Polsce). Subwencja o$wiatowa oraz pozostate dochody operacyjne generowane w sektorze
o$wiaty nie pokrywajg wszystkich wydatkéw operacyjnych tego dziatu. Pozostatg czesé
(okoto 26% w 2012r.) Czestochowa musi finansowaé ze s$rodkéw wtasnych, co powoduje
presje na budzet Miasta.

Najwieksza presje na wzrost wydatkow operacyjnych powoduje konieczno$¢ wyrownywania
w gore wynagrodzen nauczycieli do $redniej (wymdg ustawowy) oraz rosngce
zapotrzebowanie na opieke przedszkolng, ktéra w wymiarze pieciu godzin jest bezptatna i nie
jest finansowana z budzetu panstwa. Dodatkowa presja na budzet Miasta moze pochodzi¢
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z ostatnich zmian prawnych w zakresie opieki przedszkolnej, gdzie udziat rodzicéw
w finansowaniu wychowania przedszkolnego w czasie wykraczajagcym poza czas bezptatnego
nauczania jest ograniczony do 1 zt za godzine. Chociaz budzet panstwa ma zapewnic
specjalne dotacje w ramach rekompensaty, jest jeszcze za wczesnie aby oceni¢ czy bedg one
wystarczajgce, aby pokry¢ powstatly ubytek (dotychczas optata za dodatkowg godzine wynosita
w Czestochowie 1,60 zt).

Dochody i wydatki majgtkowe

Najwazniejsze inwestycje sq w koricowej fazie wdrazania

Fitch zaktada, ze wydatki majatkowe Czestochowy w 2013-2015 pozostang umiarkowane
i wyniosg $rednio 130 min zt rocznie (14% wydatkéw ogdtem; 163 min zt lub 17% w 2012r.). To
dlatego, ze wdrazanie inwestycji wspotfinasowanych ze $rodkéw unijnych w ramach nowej
perspektywy finansowej UE na lata 2014-2020, moze sie natozy¢ z konczeniem obecnie
realizowanych inwestycji z perspektywy na lata 2007-2013. W celu sfinansowania nowych
inwestycji realizowanych do 2016r. Miasto ztozyto wniosek w EBI o dtugoterminowy kredyt
inwestycyjny w wysokosci 150 min zt.

Najwazniejsze projekty inwestycyjne Miasta dotyczg modernizacji infrastruktury drogowej
(szacunkowe wydatki w latach 2013-2015 to 310 miIn zt, udziat srodkéw unijnych 50%). Inne
projekty inwestycje realizowane w tym okresie na tagczng kwote 65 min zt dotyczg modernizaciji
transportu publicznego, infrastruktury IT, mieszkan komunalnych oraz obiektéw sportowych
i kultury. Zgodnie z prognozami Fitch, w latach 2013-2015 ponad 60% wydatkéw majatkowych
bedzie finansowana z dochodéw majatkowych (gtéwnie dotacje z budzetu UE) oraz z nadwyzki
biezgcej, dzieki czemu presja na wzrost dlugu bedzie mata. Ponadto, Czestochowa posiada
pewng elastycznos¢ w zakresie ksztattowania wydatkéw majatkowych. W przypadku trudnej
sytuacji finansowej, Miasto moze op6zni¢ realizacje mniejszych projektow, szczegdlnie tych
bez dofinansowania z budzetu UE.

Wtadze lokalne

Prezydent Miasta, Krzysztof Matyjaszczyk, zostat wybrany w 2010r. i petni funkcje pierwszg
kadencje. Jest cztonkiem Sojuszu Lewicy Demokratycznej, ktéry posiada 11 miejsc w 28-
osobowej Radzie Miasta, w zwigzku z czym prezydent musi szuka¢ poparcia wsréd innych
ugrupowan w Radzie Miasta.

Miasto koncentruje sie na tworzeniu dobrych warunkdw dla rozwoju biznesu

Wiadze Miasta koncentrujg sie na tworzeniu korzystnych warunkéw dla rozwoju
przedsiebiorczosci w Miescie i pozyskiwaniu nowych inwestorow oraz na poprawie
infrastruktury lokalnej, szczego6lnie drogowej. Nacisk jest potozony na poszerzenie specjalnej
strefy ekonomicznej, przygotowywanie nieruchomosci pod inwestycje komercyjne
i mieszkaniowe na terenie Miasta, gtéwnie poprzez opracowanie plandéw zagospodarowania
przestrzennego oraz uzbrajanie terenéw inwestycyjnych.

Wiadze Czestochowy poszukujg takze alternatywnych metod wykorzystania aktywéw Miasta,
ktore nie przynosza dochodéw, na przyktad poprzez wieloletnie umowy dzierzawy gruntow czy
partnerstwo publiczno-prywatne. Dziatania te, chociaz nie zwiekszg dochodéw majatkowych
Czestochowy, powinny pozytywnie wptyng¢ na wzrost dochodéw operacyjnych w dtuzszym
okresie. Obecna sytuacja gospodarcza sprawia, ze powyzsze zadanie jest trudniejsze, gdyz
inwestorzy chociaz sg sktonni inwestowacé, to czekajg na lepsze warunki rynkowe.

Gospodarka

Fitch prognozuje, ze wzrost PKB Polski wyniesie $rednio 1,8% w latach 2013-2014. Oznacza
to, ze tempo wzrostu PKB bedzie wolniejsze niz tw latach 2010-2012 (3,5% rocznie). Pomimo
tego, gospodarka krajowa powinna nadal wspiera¢ rozwdj gospodarki Czestochowy. Ponadto,
modernizacja lokalnej infrastruktury zwigeksza atrakcyjnosé inwestycyjng Miasta, co sprzyjac
bedzie dalszemu rozwojowi gospodarki lokalnej i moze przyczynié sie do wzrostu dochodow
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Miasta z tytutu podatkow.

Czestochowa liczy ok. 235,8 tys. mieszkancow i jest drugim, po Katowicach (,A-"/Stabilna
perspektywa), co do wielkosci miastem w wojewddztwie slgskim. W 2011r. (ostatnie dostepne
dane) produkt regionalny na mieszkanca w podregionie czestochowskim wynosit ok. 83,3%
Sredniej krajowej. Jednak wskazniki dla samego Miasta powinny by¢ wyzsze, gdyz jest to
najsilniejszy osrodek gospodarczy w podregionie. W Miescie dziata 53% wszystkich podmiotéw
zarejestrowanych w podregionie, naktady inwestycyjne w Miescie stanowig 70% fgcznych
naktadéw inwestycyjnych podregionu, natomiast stopa bezrobocia w Czgstochowie (13,5% na
koniec wrzesnia 2013r.) byta nizsza od stopy bezrobocia dla catego podregionu (15,8%).

Przemyst odgrywa wazng role w gospodarce Czestochowy. Sektor ten razem z budownictwem
wytworzyt ponad 39% Wartosci Dodanej Brutto (WDB) Miasta i zatrudniat 39% pracujacych
(dane dla Polski odpowiednio: 33% i 28%). Do najwazniejszych sektoréw przemystowych
nalezg: przemyst metalurgiczny, samochodowy, chemiczny i tekstylny, produkcja szkia
ptaskiego, budownictwo oraz przetwérstwo zywnosci. Sektor ustug rozwija sie i w 2011r.
wytworzyt ok. 58% WDB oraz zatrudniat 58% pracujgcych (Polska odpowiednio: 63% i 51%).

Liczba firm zarejestrowanych w Czestochowie byta stabilna w ciggu ostatnich trzech lat.
Na koniec 2012r. wyniosta ona 26.700 podmiotéw. Wskaznik firm na 1.000 mieszkancow
w Czestochowie (114 w 2012r.) jest wyzszy niz $rednia krajowa (103), lecz nizszy niz
w poréwnywalnych miastach o bardziej zdywersyfikowanej gospodarce. Spoétki z udziatem
kapitatu zagranicznego (446 podmiotdéw) stanowig wysokie 18% wszystkich spotek handlowych
zarejestrowanych w Miescie.
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Zalacznik A

Tablica 7

Miasto Czestochowa

(min zt) 2008 2009 2010 2011 2012
Podatki 323,3 317,7 326,2 347,7 360,7
Transfery otrzymane (dotacje i subwencje) 315,3 343,2 368,3 386,4 408,0
Optaty i pozostate dochody operacyjne 46,0 39,1 64,0 69,6 54,5
Dochody operacyjne 684,6 700,0 758,5 803,7 823,2
Wydatki operacyjne -593,4 -644,6 -726,4 -740,7 -757,3
Nadwyzka operacyjna 91,2 55,4 32,1 63,0 65,9
Dochody finansowe 1,6 1,5 0,7 0,7 0,8
Odsetki zaptacone -13,5 -13,0 -12,2 -14,6 -18,5
Nadwyzka biezaca 79,3 43,9 20,6 49,1 48,2
Dochody majatkowe 41,5 52,7 60,2 116,3 87,0
Wydatki majgtkowe -138,2 -135,2 -134,3 -205,9 -163,0
Bilans majatkowy -96,7 -82,5 -74 1 -89,6 -76,0
Nadwyzka (Deficyt) przed obstuga zadtuzenia -17,4 -38,6 -53,5 -40,5 -27,8
Nowe zadtuzenie 74,5 76,6 83,2 65,0 60,0
Sptata zadtuzenia -39,8 -36,6 -41,3 -36,7 -33,8
Zmiana zadtuzenia netto 34,7 40,0 41,9 28,3 26,2
Wynik budzetu ogétem 17,3 1,4 -11,6 -12,2 -1,6
Zadtuzenie

Krétkoterminowe 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dtugoterminowe 275,6 315,6 357,5 385,7 420,6
Zadtuzenie bezposrednie 275,6 315,6 357,5 385,7 420,6
+ Inne zobowigzania dtuzne 9,3 9,2 8,9 9,9 0,0
Zadtuzenie ogotem 284,9 324,8 366,4 395,6 420,6
- Wolne srodki 55,4 55,3 54,4 36,8 20,2
Zadtuzeniem ogétem netto 229,5 269,5 312,0 358,8 400,4
+ Udzielone poreczenia 28,0 22,0 33,6 33,2 32,5
+ Zadtuzenie spotek komunalnych oraz SPZOZ-éw 32,9 36,7 34,0 31,5 37,0
(bez poreczen)

Ogotem zadtuzenie i zobowigzania posrednie netto 290,4 328,2 379,6 423,5 469,9
udziat zadtuzenia w walutach obcych (%) 3,4 2,9 2,5 2,6 0,0
udziat emisji w zadtuzeniu ogotem (%) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
udziat zadtuzenia o oprocentowaniu statym (%) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Zrédto: Fitch na podstawie budzetéw Miasta
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Zalacznik B
Tablica 8
Miasto Czestochowa

2008 2009 2010 2011 2012
Wskazniki budzetowe
Nadwyzka operacyjna/ Dochody operacyjne (%) 13,32 7,91 4,23 7,84 8,01
Nadwyzka biezgca/ Dochody biezace ® (%) 11,56 6,26 2,71 6,10 5,85
Nadwyzka (deficyt) przed obstuga zadtuzenia/ Dochody -2,39 -5,12 -6,53 -4,40 -3,05
ogoétem® (%)
Wynik budzetu ogétem/ Dochody ogétem (%) 2,38 0,19 -1,42 -1,33 -0,18
Wzrost dochoddéw operacyjnych (% zmiana w ciggu roku) b.d. 2,25 8,36 5,96 2,43
Wozrost wydatkéw operacyjnych (% zmiana w ciggu roku) b.d. 8,63 12,69 1,97 2,24
Wzrost nadwyzki biezacej (% zmiana w ciagu roku) b.d. -44.,64 -53,08 138,35 -1,83
Wskazniki zadtuzenia
Wzrost zadtuzenia bezposredniego (% zmiana w ciggu roku) b.d. 14,51 13,28 7,89 9,05
Odsetki zaptacone/ Dochody operacyjne (%) 1,97 1,86 1,61 1,82 2,25
Nadwyzka operacyjna/ Odsetki zaptacone (wielokrotnos¢) 6,8 4,3 2,6 4,3 3,6
Obstuga zadtuzenia bezposredniego/ Dochody biezgce (%) 7,77 7,07 7,05 6,38 6,35
Obstuga zadtuzenia bezposredniego/ Nadwyzka operacyjna 58,44 89,53 166,67 81,43 79,36
(%)
Zadtuzenie bezposrednie/ Dochody biezace (%) 40,16 44,99 47,09 47,95 51,04
Zadtuzenie ogétem/ Dochody biezace (%) 41,52 46,30 48,26 49,18 51,04
Zadtuzenie bezposrednie/ Nadwyzka biezaca (lata) 3,5 7,2 17,4 7.9 8,7
Ogétem zadtuzenie i zobowigzania posrednie netto/ Dochody 42,32 46,79 50,00 52,65 57,03
biezgce (%)
Zadtuzenie og6tem/ Nadwyzka biezgca (lata) 3,6 7,4 17,8 8,1 8,7
Zadtuzenie bezposrednie/ PKB (%) 4,03 4,56 4,95 - =
Zadtuzenia bezposrednie na mieszkanca (PLN) 1.144 1.320 1.508 1.634 1.784
Wskazniki dochodow
Dochody operacyjne/ Planowane dochody operacyjne (%) 107,19 97,82 105,89 106,69 100,35
Dochody podatkowe/ Dochody operacyjne (%) 47,22 45,39 43,01 43,26 43,82
Podatki lokalne/ Dochody podatkowe ogétem 36,47 38,09 40,22 39,69 39,62
Otrzymane transfery biezgce/ Dochody operacyjne (%) 46,06 49,03 48,56 48,08 49,56
Dochody operacyjne/ Dochody ° ogétem (%) 94,08 92,81 92,57 87,29 90,36
Dochody ° na mieszkanca (PLN) 3.020 3.156 3.457 3.901 3.893
Wskazniki wydatkow
Woydatki operacyjne/ Planowane wydatki operacyjne (%) 103 103,57 113,45 107,61 100,37
Wydatki na wynagrodzenia/ Wydatki operacyjne (%) 52,14 52,05 50,95 53,03 52,41
Transfery biezace/ Wydatki operacyjne (%) 11,21 11,48 10,60 10,14 11,95
Woydatki majatkowe/ Planowane wydatki majgtkowe (%) 98,08 79,25 60,09 85,58 61,00
Woydatki majatkowe/ Wydatki ogétem (%) 17,61 16,30 14,69 20,63 16,76
Woydatki majatkowe/ Lokalny PKB (%) 2,02 1,95 1,86 - -
Wydatki na mieszkanca (PLN) 3.257 3.470 3.857 4.228 4.156
Finansowanie wydatkéw majatkowych
Nadwyzka biezgca/ Wydatki majgtkowe (%) 57,38 32,47 15,34 23,85 29,57
Dochody majgtkowe/ Wydatki majatkowe (%) 30,03 38,98 44,83 56,48 53,37
Zmiana zadtuzenia netto/ Wydatki majgtkowe (%) 25,11 29,59 31,20 13,74 16,07
& wraz z dochodami finansowym
® bez nowego zadtuzenia
b.d. — brak danych
Zrédto: Fitch na podstawie budzetéw Miasta
Miasto Czestochowa 9

Grudzien 2013



Zalacznik C
Miasto Czestochowa
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annual fee. Such fees are expected to vary from US$10,000 to US$1,500,000 (or the applicable currency equivalent). The assignment,
publication, or dissemination of a rating by Fitch shall not constitute a consent by Fitch to use its name as an expert in connection with any
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