FitchRatings

- &

Miasto Czestochowa

Raport Kredytowy

Ratingi
Miedzynarodowy w walucie zagranicznej

Dtugoterminowy BBB
Miedzynarodowy w walucie krajowej
Dtugoterminowy BBB

Perspektywa ratingow

Dtugoterminowego ratingu w walucie Stabilna
zagranicznej

Dtugoterminowego ratingu w walucie Stabilna
krajowej

Wybrane Dane

Miasto Czestochowa

31.12.  31.12.
2010 2009

Dochody operacyjne (min 758,5  700,0
zt)
Zadtuzenie (min zt) 3575 3156
Nadwyzka operacyjna/ 4,23 7,91
Dochody operacyjne (%)
Obstuga dtugu/ Dochody 7,05 7,07
biezace (%)
Zadtuzenie/ Nadwyzka 17,4 7,2
biezaca (lata)
Nadwyzka operacyjna/ 2,63 4,26
Odsetki zaptacone (razy)
Wydatki majatkowe/ 14,69 16,3
Wydatki ogétem (%)
Nadwyzka (Deficyt) przed -6,53 -5,12
obstuga zadtuzenia/

Dochody ogétem (bez

nowego zadtuzenia) (%)

Nadwyzka biezaca / 15,34 32,47
Wydatki majatkowe (%)

Raporty specjalne IPF

Otoczenie prawne samorzadéw w Polsce
(pazdziernik 2010)

Interpretacja wskaznikéw finansowych w

analizach kredytowych samorzadéw (lipiec
2010)

Analitycy

Maurycy Michalski
+48 22 330 67 01
maurycy.michalski@fitchratings.com

Renata Dobrzynska
+48 22 338 62 82
renata.dobrzynska@fitchratings.com

Najwazniejsze czynniki ratingu

Potwierdzenie ratingu: Ratingi Czestochowy odzwierciedlajg dobra ptynno$é Miasta i
bezpieczng polityke diugu (ostateczny termin sptaty 70% zobowigzah przypada na lata 2025 i
2031). Ratingi biorg takze pod uwage, ze budzet Miasta jest w wysokim stopniu narazony na
negatywne czynniki zewnetrzne, co wynika z jego ograniczonej elastycznosci w zakresie
zwiekszania dochodéw operacyjnych oraz dosy¢ sztywnej struktury wydatkdw operacyjnych.
Jest to szczegllnie istotne w kontek$cie nizszych prognoz dotyczacych wzrostu
gospodarczego w Polsce i na swiecie.

Wyniki operacyjne wymagaja poprawy: Stabilna perspektywa ratingdw odzwierciedla
oczekiwania agenciji, ze dziatania podejmowane przez Wtadze Miasta w zakresie ograniczania
wzrostu wydatkéw operacyjnych, zwtaszcza w dziale o$wiaty oraz pomocy spotecznej, pozwolg
poprawi¢ wyniki operacyjne - nadwyzka operacyjna bedzie wynosi¢ srednio ok. 8% dochoddéw
operacyjnych i bedzie wystarczajaca na obstuge dtugu.

Gorsze wyniki operacyjne: W 2010r. wyniki operacyjne Miasta ulegty pogorszeniu w wyniku
spowolnienia gospodarczego, wzrostu wydatkdéw operacyjnych w oswiacie oraz wydatkéw na
usuwanie skutkéw nieprzewidzianych zdarzen pogodowych, w tym powodzi. Wiadze Miasta
podejmuja dziatania majgce na celu racjonalizacje wydatkéw w najbardziej kosztownych
obszarach jego dziatalnosci, tj. oswiacie, pomocy spotecznej i administracji (stanowigcych
tacznie ponad 70% wydatkéw operacyjnych). W zwigzku z czym, Fitch oczekuje, ze nadwyzka
operacyjna Czestochowy wzro$nie z 32 min zt w 2010r. do 55 min zt w 2011r. i bedzie stanowi¢
ok. 7% dochodoéw operacyjnych (4,2% w 2010r.).

Rosnaca nadwyzka operacyjna: Agencja uwaza, ze dla utrzymania ratingu na obecnym
poziomie konieczna jest dalsza poprawa wynikéw operacyjnych Miasta w latach 2012-2014 z
nadwyzkg operacyjng stanowigcg ponad 8% dochoddw operacyjnych.

Umiarkowana presja na wzrost diugu: Fitch spodziewa sie, ze zadtuzenie Czestochowy
wzroshie z 396 min zt na koniec 2011r. do ok. 420 min zt w 2012r. i ustabilizuje sie na poziomie
ok. 50% dochodéw biezacych w latach 2012-2014. Miasto korzysta z dtugoterminowych
kredytow z Europejskiego Banku Inwestycyjnego, co zapewnia rownomierne roztozenie sptat
dtugu oraz stosunkowo niski koszt finansowania. W zwigzku z powyzszym Fitch oczekuje, ze
sptata rat i koszty obstugi dtugu beda wynosi¢ tacznie ok. 45 min zt rocznie w latach 2012-2014.

Umiarkowane zobowigzania posrednie: Sektor spotek komunalnych Czestochowy jest
niewielki. Sg one w stanie samodzielnie obstugiwa¢ swoje zadtuzenie, ktdére na koniec 2010r.
wyniosto 47 min zt. Najwieksze ryzyko posrednie dla budzetu Czestochowy wynika z trudnej
sytuacji finansowej szpitala miejskiego. Zmiana formy prawnej szpitala, chociaz mato
prawdopodobna przed 2013r., moze obcigzy¢ budzet Czestochowy tytutem sptaty 21 min zt
zadtuzenia poreczonego przez Miasto (stan na koniec 2010r.).

Czynniki zmiany ratingu
Brak kontroli nad wydatkami operacyjnymi: Brak poprawy wynikdw operacyjnych, z uwagi

na dalsze szybkie tempo wzrostu wydatkéw operacyjnych lub spadek dochodéw podatkowych
na skutek negatywnych zmian gospodarczych, moze spowodowac¢ obnizenie ratingu.

Zdecydowana poprawa wynikow operacyjnych: Ratingi moga zosta¢ podniesione, jesli
Czestochowa bedzie w stanie utrzymaé nadwyzke operacyjng powyzej 11% dochodéw
operacyjnych w dtuzej perspektywie, czemu bedg towarzyszyty bezpieczne wskazniki obstugi
dtugu.
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Gtéwne czynniki ratingu

Struktura polityczna i administracja
Organem stanowigcym Czestochowy jest skladajaca sie z 28 radnych Rada Miasta. W
ostatnich wyborach samorzadowych w listopadzie 2010r. Sojusz Lewicy Demokratycznej (SLD)

Historia ratingow

Diugoterminowy

w walucie w walucie
zagranicznej krajowej

Data uzyskat w Radzie 10 miejsc, Platforma Obywatelska (PO) 9 miejsc, Prawo i Sprawiedliwos¢
02.11.06 BBB BBB (PiS) 5 oraz 4 miejsca ugrupowanie ,Wspdlnota Samorzadowa”. Kadencja Rady Miasta trwa
19.10.04 BBB- BBB- cztery lata

W listopadzie 2010r., po kilkunastu miesiecznym okresie, gdy Miasto byto zarzadzane przez
komisarza, Prezydentem Miasta Czestochowy zostat Pan Krzysztof Matyjaszczyk z SLD.
Ugrupowanie Prezydenta posiada w Radzie Miasta 10 miejsc. Podczas pierwszego roku
urzedowania Prezydent skutecznie uzyskiwat akceptacje Rady Miasta dla swoich inicjatyw,
m.in. majacych na celu ograniczenie udziatu $rodkéw wiasnych Miasta w finansowaniu
niektérych zadan (np. 25% podwyzka czynszéw w budynkach komunalnych zatwierdzona w

* Do priorytetow nalezy tworzenie maju 2011r.).
korzystnych warunkéw dla rozwoju
przedsiebiorczosci w Miescie. Obecne Wtadze Miasta koncentrujg sie na tworzeniu korzystnych warunkéw dla rozwoju

przedsiebiorczosci w Miescie i pozyskiwaniu nowych inwestorow oraz na poprawie

¢ Podejmowana jest racjonalizacja ' . o . . i )
infrastruktury  lokalnej, szczegdlnie drogowej. Wiekszy nacisk jest potozony na

wydatkow.
przygotowywanie nieruchomosci pod inwestycje komercyjne i mieszkaniowe na terenie Miasta
oraz w jego okolicach, gtéwnie poprzez opracowanie planéw zagospodarowania
przestrzennego oraz uzbrajanie terendéw inwestycyjnych.
Ponadto, Wtadze Czestochowy poszukujg alternatywnych metod wykorzystania aktywow
Miasta, ktére nie przynosza dochoddéw, na przykiad poprzez wieloletnie umowy dzierzawy
gruntéw. Dziatania te, chociaz nie zwiekszg dochodéw majatkowych Czestochowy, powinny
pozytywnie wptynaé na wzrost dochodéw operacyjnych w diuzszym okresie.
Wiadze Czestochowy planujg rowniez wzmocni¢ role Miasta jako osrodka akademickiego. W
Czestochowie znajduje sie 12 uczelni wyzszych, w ktoérych uczy sie ponad 30.000 studentéw.
Tabela 1 P L . . . . . . L
Ludnosé Chociaz Miasto nie finansuje szkolnictwa wyzszego, celem Wiadz Miasta jest przyciagniecie
2009 2010 wieksze] liczby studentéw poprzez tworzenie wizerunku Czestochowy, jako miasta
Ludnosé ogolem  239.319 238,042  2rkademickiego.
Przyrost naturalny -1,1 2,3
(na 1.000 Wiadze Czestochowy koncentrujg sie na racjonalizacji wydatkéw i kontroli kosztéw. Analizuja i
ggfjgkr:%crgg)i (na a5 4 Monitoruja najbardziej sztywne wydatki w sektorach oswiaty, pomocy spotecznej, administracji
1.000 ’ ’ publicznej oraz w gospodarce mieszkaniowej. Czes¢ dziatan racjonalizujacych wydatki zostato
mieszkancow ) juz wdrozonych (np. podwyzka czynszéw mieszkan komunalnych, organizowanie zbiorowych
Ludnosé w wieku 18,8 19,4 P L. . Lo .
poprodukcyjnym przetargdw na zakup mediow oraz restrukturyzacja zatrudnienia w Ratuszu). Wprowadzenie
(%) pozostatych dziatan, m.in. restrukturyzacja sektora oswiaty, wymaga wiecej czasu.
Ludnosé w wieku 68,7 68,1
produkcyjnym (%)
Ludnos¢ w wieku 125 126 CGospodarka
przed Czestochowa liczy ok. 238 tys. mieszkancéw i jest drugim, po Katowicach (A-/Stabilna

produkcyjnym (%)
tacznie (%) 100,0 100,0

Zrédio: Gtéwny Urzad Statystyczny.

perspektywa), co do wielkosci Miastem w wojewddztwie Slaskim. Wojewddztwo $laskie jest
jednym z najbogatszych wojewédztw w Polsce. Produkt Regionalny Brutto (PRB) wojewodztwa
na mieszkanca jest o okoto 7% wyzszy od Sredniej krajowej (dane za 2009r.). Jednak
wskazniki makroekonomiczne dla podregionu czestochowskiego sg nizsze od wskaznikow dla
wojewddztwa oraz nizsze od $rednich krajowych.

W 2009r. produkt regionalny na mieszkanca w podregionie czestochowskim wynosit ok. 82,4%
Sredniej krajowej. Jednak wskazniki dla samego Miasta powinny by¢ wyzsze, gdyz jest to
Metodyki najsilniejszy osrodek gospodarczy w podregionie. W Miescie dziata 53% wszystkich podmiotéw
Tax-Supported Rating Criteria (sierpier 2011) zarejestrowanych w podregionie, a nakiady inwestycyjne w Miescie stanowia 68% tacznych
International Local and Regional Governments naktadéw inwestycyjnych podregionu, natomiast stopa bezrobocia w Czestochowie (11,6% na

Rating Criteria — Outside the United States
(kwiecien 2011)
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e Transfery z budzetu panstwa
dominujg w dochodach operacyjnych
Czestochowy.

koniec 2010r.) jest nizsza od stopy bezrobocia dla catego podregionu (13,6%).

Wazng role w gospodarce Czestochowy odgrywa przemyst i budownictwo. W 2009r. udziat
tych dwoch sektorow w wytworzonej Wartosci Dodanej Brutto (WDB) wynosit 38%. tacznie
oba sektory zatrudniaty ok. 40% ogoétu pracujacych. Wskazniki te sg o wiele wyzsze niz srednie
dla Polski (patrz Tabela 2). Sektor ustug w Czestochowie wygenerowat 59% WDB i zatrudniat
59% ogotu pracujacych.

Rola sektora produkcyjnego w Miescie jest znaczaca, poniewaz zatrudnia on ponad 31.000
osob. W Czestochowie sektor ten reprezentujg firmy zajmujace sie produkcjg stali i szkia
ptaskiego, firmy z przemystu tekstylnego i chemicznego, firmy produkujace czesci
samochodowe, firmy z branzy budowlanej oraz przetworstwa zywnosci. Najwiekszym
pracodawcg w Miescie jest amerykanska spotka TRW Automotive, produkujgca systemy
poduszek powietrznych i paséw bezpieczenstwa. Oprdcz zaktaddw produkcyjnych, spotka ta
posiada jednostke badawczo-rozwojowa oraz centrum ustug finansowych. Firma ta zatrudnia w
Czestochowie tacznie okoto 4.000 pracownikéw. Drugim, co do wielkosci pracodawcg w
Miescie jest Huta Czestochowa. Od 2005r. nalezy do Ukrainskiej Przemystowej Unii Donbasu.
Spétka zatrudnia obecnie okoto 3.350 oséb.

Z uwagi na spowolnienie gospodarcze stopa bezrobocia w Miescie wzrosta z 7,8% na koniec
2008r. do 11,6% na koniec 2010r. Jest ona jednak nizsza od Sredniej krajowej (12,3%).

Tabela 2
Warto$é Dodana Brutto (WDB) i Zatrudnienie (%)
Podregion
Czestochowa czestochowski Polska
Zatrudnienie WwDB wDB Zatrudnienie
2009 2009 2009 2009
Rolnictwo, fowiectwo, 0,9 3,3 3,6 20,0
lesnictwo
Przemyst i budownictwo 40,0 37,9 32,4 28,6
Ustugi 59,0 58,8 64,0 51,4
Handel i naprawa 21,1 26,8 30,1 18,8
Ustugi finansowe 4,3 8,6 9,7 3,9
Pozostate ustugi 33,6 23,4 24,2 28,7
Razem 100,0 100,0 100,0 100,0

Zrédto: Gtéwny Urzad Statystyczny.

Liczba firm zarejestrowanych w Czestochowie rosnie. Na koniec 2010r. wyniosta ona 26.700
(25.800 w 2009r.). Wskaznik firm na 1.000 mieszkancéw w Czestochowie (112) jest wyzszy niz
Srednia krajowa (102), lecz nizszy niz w porownywalnych miastach o bardziej
zdywersyfikowanej gospodarce. Okoto 19% spétek handlowych zarejestrowanych w Miescie
(406 podmiotdw), stanowig spoétki z udziatem kapitatu zagranicznego.

Perspektywy

Gospodarka Czestochowy bedzie rosta wraz ze wzrostem gospodarki krajowej. Fitch
spodziewa sie, ze PKB Polski bedzie rosng¢ w tempie 3,4% rocznie w srednim okresie. Nowe
inwestycje sektora prywatnego w Czestochowie i jej okolicach oraz istotna poprawa
infrastruktury komunikacyjnej powinny korzystnie stymulowaé rozwéj gospodarki lokalnej, co
przetozy sie na wzrost wptywdw podatkowych do budzetu Miasta.

Wyniki budzetowe i perspektywy

Dochody operacyjne

W 2010r. dochody operacyjne Miasta wzrosty o ponad 8% i wyniosty 759 min zt. Jednak,
podobnie jak w przypadku wydatkéw operacyjnych, rezultat ten byt znieksztatcony przez
wplywy o jednorazowym charakterze, tj. odszkodowanie w kwocie 26 min zt za nieruchomosci
przejete pod budowe drég krajowych. Po ich wytaczeniu, wzrost dochoddéw operacyjnych
wyniost 4,6%. Wzrost ten wynikat przede wszystkim z rosnacych wptywéw z podatkow
lokalnych oraz optat, a takze rosnacych transferow biezacych, gdy natomiast wptywy z tytutu

Miasto Czestochowa
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Tabela 3

Struktura dochodow
operacyjnych

(min zt) 2009 2010 2011pw
PIT 186,6 1854 1951
CIT 10,1 9,6 10,9
Podatek od 100,5 111,7 116,9
nieruch.

Pozostate 42,3 43,8 45,8
podatki i

optaty

Biezace 343,2 368,3 385,0
transfery

Pozostate 17,3 39,7 40,3
Razem 700,0 758,5 794,0

pw — przewidywane wykonanie
Zrédto: Obliczenia Fitch na podstawie

danych Miasta

Tabela 4

Wydatki operacyjne wg
dziatéw w 2010r.
(min zt) Struktura

(%)
Oswiata 349,9 48,2
Pomoc 132,7 18,3
spoteczna
Transport i 63,6 8,8
tacznosé
Administracja 54,2 7,4
publiczna
Gospodarka 31,4 4.3
mieszkaniowa
Gospodarka 25,7 3,5
komunalna i
ochrona
Srodowiska
Bezpieczenstwo 22,6 3,1
publiczne
Kultura 20,7 2,9
Pozostate 25,6 3,5
Razem 726,4 100,0

Zrédto: Obliczenia Fitch na podstawie

danych Miasta

podatkéw dochodowych utrzymaty sie na poziomie z 2009r.

W 2010r. wptywy Czestochowy z transferéw biezacych wzrosty o 7% i wyniosty 368,3 min zt
(ok. 50% dochoddw operacyjnych ogétem). W uchwale budzetowej na rok 2011 zatozono
wzrost transferéw biezacych o 1,4%. Jednak na koniec roku moze by¢ on wyzszy z uwagi na to,
ze dodatkowe $rodki przyznawane sg w trakcie roku budzetowego. Ich wzrost nie zwieksza
elastycznosci finansowej Miasta, gdyz transfery te obejmujg gtdéwnie dotacje celowe budzetu
panstwa i z UE, a takze subwencje o$wiatowa, ktéra stanowi okoto 66% transferow ogotem.

Udziat podatkéw dochodowych od oséb fizycznych oraz prawnych (PIT i CIT) w dochodach
operacyjnych Czestochowy jest umiarkowanie wysoki (27%), co sprawia, ze budzet Miasta jest
narazony na zmiany koniunktury gospodarczej. W wyniku spowolnienia gospodarczego oraz
nizszych stawek PIT w 2010r. dochody Czestochowy z PIT i CIT pozostaty na poziomie
zblizonym do roku 2009r., tj. 195 min zt. Fitch spodziewa sie, ze w 2011r. dochody te beda o ok.
10 min zt wyzsze i wyniosg 206 min zt.

W 2010r. Dochody Miasta z podatku od nieruchomosci wzrosty 0 11% i wyniosty 112 min z
(15% dochoddéw operacyjnych ogotem). Fitch spodziewa sie, ze w 2011r. dochody z tego
zrodta moga wzrosnaé o ok. 5% do 117 min zi, gtéwnie w wyniku rozwoju bazy podatkowe;j, jak
rowniez polityki podatkowej Czestochowy, kitéra zaktada utrzymywanie stawek podatkowych na
poziomie zblizonym do limitow maksymalnych.

Perspektywy

Fitch spodziewa sie, ze w latach 2012-2014 dochody operacyjne Miasta beda rosty w tempie
wynoszacym co najmniej 3% rocznie. Powinien temu sprzyja¢é wzrost gospodarczy, wzrost
zatrudnienia i poszerzenie bazy podatkowej w wyniku inwestycji sektora prywatnego. Przyczyni
sie to do wzrostu wptywdéw z podatkéw dochodowych. Wzrost dochod6éw operacyjnych bedzie
réwniez wspierany przez dotychczasowa polityke Miasta w zakresie corocznego podnoszenia
stawek podatkdéw i optat lokalnych.

Wydatki operacyjne

W 2010r. wydatki operacyjne Czestochowy wzrosty 0 12,7%, lub o 8,7% po korekcie o wydatek
0 jednorazowym charakterze w kwocie 26 min zi. Wzrost ten byt zblizony do roku 2009, ale w
dalszym ciagu wyzszy od wzrostu dochoddw operacyjnych. Wzrost ten wynikat gtéwnie z
rosnacych wydatkéw na wynagrodzenia i pochodne (wzrost o0 10%) oraz na zakup towardw i
ustug (0 4%).

Najwiekszym elementem wydatkéw operacyjnych Czestochowy sg wydatki na oswiate (ok. 350
min zt w 2010r.), ktére stanowig 48% wydatkow operacyjnych ogétem (patrz Tabela 4). Wydatki
na wynagrodzenia i pochodne stanowig 75% tacznych wydatkéw Miasta na oswiate. Ptace
nauczycieli, ktére sa negocjowane pomiedzy zwigzkami zawodowymi i rzadem, sa
podwyzszane kazdego roku (0 7% od wrzesnia 2010r. i o kolejne 7% od wrzesnia 2011r.).
Jednostki samorzadowe sa zobowigzane do utrzymywania ptac nauczycieli w kazdej grupie
awansu zawodowego na poziomie nie nizszym niz Sredni poziom okreslony przez rzad.
Wymogi te powodujg silng presje na budzet Miasta, poniewaz subwencja oswiatowa nie rosnie
rownie szybko jak wydatki operacyjne w o$wiacie, a zwtaszcza wynagrodzenia. W latach 2008-
2011 udziat Czestochowy w finansowaniu sektora oswiaty ze $rodkéw wtasnych, tj. powyzej
subwencji oswiatowej, wyniost ok. 27%.

Wydatki na pomoc spoteczng sa drugim, co do wielkosci elementem wydatkéw operacyjnych
Miasta. W 2010r. wydatki w tym sektorze stanowity 18% wydatkéw operacyjnych ogotem. W
latach 2008-2010 wydatki Czestochowy na pomoc spoteczng rosty o ok. 5,4% rocznie. Jednak
zmiany ustawowe wprowadzane przez rzad (np. podniesienie standardu ustug pomocy
spotecznej lub konieczno$¢ zatrudniania asystentdéw rodzinnych, ktérzy maja pomagac
rodzinom przezywajgcymi trudnosci w wypetnianiu funkcji opiekunczo-wychowawczej)

Miasto Czestochowa
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e Sztywna struktura wydatkow
operacyjnych.

e Utrzymujaca sie presja na wzrost
wydatkéw operacyjnych.

¢ Dotacje z UE spowodujg
dwukrotny wzrost dochodéw
majatkowych.

Tabela 5
Dochody majatkowe
2009 2010 2011pw

Dotacje na 21,5 36,7 105,0
inwestycje (w

tym z UE)

Sprzedaz 31,2 23,3 9,8
majatku

Inwestycje 0,0 0,2 0,0
finansowe

Razem 52,7 60,2 114,8

pw — przewidywane wykonanie
Zrédto: Obliczenia Fitch na podstawie
danych Miasta

zwieksza udziat Miasta we wspoifinansowaniu tego sektora ze srodkéw wtasnych.

Woydatki na transport i tacznosc¢ stanowity prawie 9% wydatkdw operacyjnych ogétem. W 2010r.
wydatki operacyjne w tym sektorze wzrosty o prawie 5% do 64 min zt, z czego 33 min zt Miasto
wydato na zakup ustug w zakresie lokalnego transportu zbiorowego $wiadczonych przez MPK.
W 2009r. Miasto zmienito system rozliczen ze spotkg MPK za $wiadczone ustugi,
wprowadzajgc rozliczenia na bazie stawki za wozokilometr $wiadczonych ustug. Chociaz
wprowadzone zmiany zwiekszyly wydatki Miasta na te ustuge, uczynity proces rozliczen
bardziej przejrzystym oraz pozwolity spétce zbilansowaé¢ wyniki. W nastepnych latach
Czestochowa moze wprowadzi¢ dalsze zmiany w tym obszarze, m.in. wigczajgc dochody ze
sprzedazy biletéw do budzetu Miasta (obecnie dochody te sa realizowane przez spétke).

W 2010r. z powodu usuwania skutkédw nieprzewidzianych zdarzen pogodowych (powddz w |l
kwartale 2010r. oraz intensywne opady $niegu w IV kwartale 2010r.) wydatki Czestochowy na
naprawe i utrzymanie drog wzrosty o dodatkowe 19 min zt.

Wiadze Miasta wdrazajg dziatania oszczednosciowe, aby ograniczy¢ udziat srodkéw witasnych
w finansowaniu najbardziej kosztownych obszaréw dziatalnosci, takich jak oswiata, pomoc
spofeczna i administracja publiczna. Polegajg one gtéwnie na zmianie struktury zatrudnienia,
centralizacji funkcji administracyjnych, organizowaniu zbiorowych przetargéw na zakup mediow
oraz modernizacji budynkéw, w celu zmniejszenia kosztow ich utrzymania.

Perspektywy

Fitch spodziewa sie, ze w $rednim okresie wysoka presja na wzrost wydatkow operacyjnych
bedzie sie utrzymywaé. Agencja prognozuje dodatkowe wydatki na utrzymanie nowopowstatej
infrastruktury, w tym nowych droég i linii tramwajowej, jak réwniez instytucji kultury i obiektéw
sportowych. Natomiast uzyskanie oszczednosci we wrazliwych spofecznie obszarach moze
okazac sie trudne do osiagniecia, z uwagi na to, ze wzrost wydatkéw powodowany jest gtéwnie
przez zmiany ustawowe wprowadzane przez rzad.

Fitch spodziewa sie jednak, ze nowe wiadze Czestochowy beda kontynuowaty wdrazanie
dziatan restrukturyzujacych i racjonalizujgcych wydatki, szczegdlnie w najbardziej sztywnych
sektorach. Powinny one ograniczy¢ utrzymujaca sie presje na wzrost wydatkéw operacyjnych i
ograniczy¢ tym samym udziat Miasta w ich wspéifinansowaniu. Agencja, ocenia powyzsze
dziatania pozytywnie, chociaz nalezy sie spodziewac, ze ich petny efekt moze by¢ widoczny
dopiero w 2013r.

Dochody i wydatki majatkowe

W 2010r. dochody majatkowe Czestochowy wzrosty do 60 min zt i stanowity 7% dochodoéw
ogétem. Fitch przewiduje, ze w 2011r. dochody majatkowe bedg nadal rosna¢ i wyniosg ok.
115 min zt w wyniku otrzymywania dotacji na inwestycje z UE. Dochody ze sprzedazy majatku
w latach 2012-2014 beda niskie, moga one wynosi¢ $rednio 8 min zt rocznie.

W latach 2008-2010 wydatki majatkowe Miasta wynosity 136 min zt rocznie, co stanowito okoto
17% wydatkéw ogétem. Fitch spodziewa sie, ze w 2011r. taczne wydatki majgtkowe Miasta
wzrosng do okoto 180 min zt (19% wydatkéw ogotem).

Ponad 60% wydatkow majgtkowych przewidzianych na lata 2011-2014 Miasto przeznaczy na
rozbudowe uktadu drogowego oraz budowe linii tramwajowej (projekty te majg by¢ ukonczone
do 2014r. i uzyskaly ok. 64% dofinansowania ze srodkéw unijnych). Kolejnymi kluczowymi
inwestycjami sq: budowa hali sportowej (realizacja w 2012r., w ponad 70% wspotfinansowana
przez UE i Skarb Panstwa) oraz rozbudowa Filharmonii Czestochowskiej (realizacja w drugiej
potowie 2011r., w 53% wspoffinansowana z funduszy UE).

Perspektywy
Fitch spodziewa sie, ze w latach 2012-2014 wydatki majatkowe Czestochowy pozostang
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¢ Gorsze wyniki operacyjne w 2010r.

e Spodziewana poprawa w latach 2011-
2012.

¢ Niska presja na wzrost zadtuzenia.

e Wysoki udziat zobowigzan o dtugim
horyzoncie zapadalnosci.

e Ostrozne podejscie do zaciggania
dtugu.

wysokie i beda wynosity srednio okoto 160 min zt rocznie. Dzieki uzyskanemu dofinansowaniu
ze srodkéw UE na niektére projekty, dochody majatkowe Miasta powinny réwniez pozosta¢
wysokie i wyniosg ok. 100 min zt rocznie.

Wyniki budzetowe

W 2010r. wyniki operacyjne Czestochowy pogorszyty sie. Nadwyzka operacyjna spadta z 55,4
min zt w 2009r. do 32,1 min zt i stanowita tylko 4,2% dochod6éw operacyjnych (7,9% w 2009r.).
Negatywny wptyw na wyniki operacyjne w 2010r. mialy szybko rosnace wydatki, m.in.
zwigzane z usuwaniem skutkow nieprzewidzianych zdarzen pogodowych (patrz Wydatki
operacyjne powyzej).

Wyniki operacyjne

mmmm Nadwyzka operacyjna (lewa os) Marza operacyjna (prawa 0$)

(min zt) (%)
100 16
14
80 12
60 10
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0 0

2006 2007 2008 2009 2010 2011pw 2012p 2013p 2014p
pw - przewidywane wykonanie; p - prognozy
Zrédto: obliczenia Fitch

Ostrozna polityka finansowa Miasta stanowi pozytywny czynnik ratingu Czestochowy. Polityka
ta zaktada utrzymanie dobrych wynikow operacyjnych z nadwyzka operacyjng wystarczajacq
na obstuge zadtuzenia. Zdaniem Fitch, moze ona wspieraé dziatania zwigzane z kontrolg
wydatkow oraz pozytywnie wptynie na zwiekszenie efektywnosci funkcjonowania Miasta.

Fitch spodziewa sie, ze w 2011r. nadwyzka operacyjna Miasta ulegnie poprawie i wyniesie
55 min zt, tj. ok. 7% dochodéw operacyjnych. Dalszg poprawe wynikow operacyjnych moze
ogranicza¢ utrzymujaca sie presja na wzrost wydatkéw operacyjnych w sektorze oswiaty,
powodowana decyzjami podejmowanymi na szczeblu centralnym w zakresie podwyzek ptac
nauczycieli. Niektére dziatania Miasta przyniosa pozytywne efekty dopiero w dtuzszej
perspektywie (np. restrukturyzacja zatrudnienia).

Fitch spodziewa sie, ze w latach 2012-2014 wyniki operacyjne Czestochowy bedg
satysfakcjonujace, na poziomie z roku 2009 lub wyzszym (nadwyzka operacyjna wynoszaca
przynajmniej 7,9% dochoddéw operacyjnych) z uwagi na spodziewane wyzsze dochody z
podatkéw dochodowych, kontynuowane dziatania w zakresie optymalizacji kosztéw oraz
kontrole wydatkow. Poprawa wynikow operacyjnych Miasta z nadwyzkg operacyjng
wystarczajaca na obstuge zadtuzenia jest kluczowa dla utrzymania ratingu na obecnym
poziomie.

Zadluzenie, ptynnos¢ i zobowigzania posrednie

Zadtuzenie bezposrednie

W 2010r. zadtuzenie bezposrednie Miasta wzrosto 0 13% i na koniec roku wyniosto 358 min zt.
Stanowito ono umiarkowane 48% dochoddw biezacych. W wyniku pogorszenia sie wynikow
operacyjnych oraz dalszego wzrostu zadtuzenia, wskaznik sptaty zadtuzenia pogorszyt sie z
ponad 7 lat w 2009r. do okoto 17 lat w 2010r. Na koniec 2010r. cate zadtuzenie Czestochowy
byto w ztotych polskich i oprocentowane wg zmiennych stép procentowych.

Na koniec 2010r. w strukturze zadtuzenia Czestochowy dominowaty dtugoterminowe kredyty z
Europejskiego Banku Inwestycyjnego (EBI; posiadajg czteroletnia karencje w sptacie kapitatu
oraz zapadajg w 2025 lub 2031r.). Ok. 4% zadtuzenia Miasta stanowity pozyczki preferencyjne
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z Narodowego oraz Wojewodzkiego Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej
(NFOSIGW | WFOSIGW) przeznaczane na wspieranie projektéw majacych korzystny wptyw na
Srodowisko naturalne.

Na koniec 2010r. Miasto wykazato takze 8,9 min zt zadtuzenia z tytutu pozyczki na

Tabela 6

Struktura diugu finansowanie  pomostowe  projektéw  wspoéffinansowanych  ze  $rodkéw  unijnych

bezposredniego (zaklasyfikowane przez Fitch jako ,Inne zobowigzania dtuzne” w Zataczniku A). Pozyczka ta
(min z) (%) zostanie sptacona, kiedy Miasto otrzyma refundacje z UE na projekt juz zrealizowany. Wtadze

31 XI1 2010 Miasta przewiduja, ze nastapi to przed koncem 2011r.

kredyty EBI 233,6 65

kredyty 111.2 31 e . I

komercyjne ; Zadtuzenie i obstuga zadtuzenia
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Zrédto: obliczenia Fitch na podstawie 58 0

danych Miasta
2006 2007 2008 2009 2010 2011pw 2012p 2013p 2014p
pw - przewidywane wykonanie; p - prognozy
Zrédto: obliczenia Fitch

W opinii Fitch, ostrozna polityka Miasta w zakresie zarzadzania dtugiem stanowi pozytywny
czynnik ratingu. Czestochowa nie planuje zaciagga¢ dtugu w bankach komercyjnych, a jedynie
korzysta¢ z pozyczek z EBI oraz pozyczek preferencyjnych na finansowanie projektow
zwigzanych z ochrong $rodowiska. Zdaniem Agenc;ji, taka polityka jest korzystna dla Miasta,
poniewaz zapewnia diugg zapadalno$¢ zadtuzenia z réwnomiernym roztozeniem jego sptat
oraz stosunkowo niski koszt finansowania.

Perspektywy

Fitch spodziewa sie, ze w 2012r. zadtuzenie bezposrednie Miasta wzrosnie o 6% do 420 min zt
(okoto 51% dochoddw biezacych) i ustabilizuje sie na tym poziomie w srednim okresie. Presja
na wzrost zadiuzenia Czestochowy jest zdecydowanie nizsza niz w innych miastach
ocenianych przez Agencje. Fitch jest zdania, ze w srednim okresie diug Miasta nie powinien
przekroczyé 50% dochoddw biezacych, a wskaznik zadtuzenia do nadwyzki biezacej bedzie
wynosit $rednio 9 lat.

Fitch przewiduje, ze w latach 2012-2014 obstuga zadtuzenia Miasta wyniesie $rednio ok. 45
min zt. Tym samym, Agencja spodziewa sie, ze Miasto bedzie Scisle kontrolowaé swoje
wydatki operacyjne, aby nadwyzka operacyjna byta wystarczajgca na obstuge zadtuzenia. Jest
to szczegdlnie istotne biorac pod uwage utrzymujaca sie presje na wzrost wydatkow
operacyjnych wywotywany zmianami ustawowymi, ktére moga naktada¢ na samorzad nowe
zadania w przysztosci bez zapewnienia wystarczajacego finansowania.

Ptynnos¢

W latach 2010-2011 ptynno$¢ Czestochowy byta bardzo dobra. W 2010r. stan $rodkéw na
rachunkach Miasta wynosit Srednio okoto 39 min zt i na takim poziomie utrzymywat sie réwniez
w pierwszej potowie 2011r. W przypadku przejsciowych probleméw z ptynnoscig Miasto ma do
dyspozyciji kredyt w rachunku biezacym w wysokosci 25 min zt, z ktérego jednak nie korzystato
od 2008r. Ponadto, Czestochowa posiada skonsolidowany rachunek bankowy, co zapewnia
lepsza ptynnos¢ oraz nizsze koszty obstugi bankowe;j.

¢ Dobra ptynnos¢.
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Zobowigzania posrednie i poreczenia

Zobowigzania posrednie Miasta dotyczg dtugoterminowego zadtuzenia spotek komunalnych,
jednostek ochrony zdrowia oraz udzielonych przez Miasto poreczen. Sektor spotek
komunalnych Czestochowy jest niewielki (patrz Tabela 7). Zadluzenie spotek miejskich jest
niskie (ok. 47 min zt na koniec 2010r.) i nie stanowi duzego ryzyka dla budzetu Miasta.

Spétka transportowa MPK planuje zakup siedmiu sktadéw tramwajowych, ktérych taczny koszt
wyniesie 65 min zi, natomiast dostawa zakonczy sie w 2012r. Tramwaje beda obstugiwaé nowg
linie budowang przez Miasto. Zakup ten jest w 85% wspéffinansowany ze $rodkdéw unijnych
oraz w formie doptat dokonywanych przez Miasto do kapitalu MPK. Pozostate spéiki
komunalne, takie jak CzPK, ZGM TBS i WARTA réwniez realizuja projekty inwestycyjne
wspotfinansowane ze srodkéw unijnych. Zadtuzenie tych spotek powinno pozosta¢ niskie i nie
bedzie powodowac istotnej presji na budzet Czestochowy.

Na koniec 2010r. tgczna wartos¢ poreczen udzielonych przez Miasto wyniosta 34 min zt.
Poreczenia dotyczyly zadtuzenia szpitala miejskiego (21 min zt) oraz zadtuzenia nalezacej do
« Ryzyko posrednie generowane jest Miasta sp6tki budownictwa mieszkaniowego ZGM TBS (13 min zt). Wtadze Miasta negocjuja z
gtéwnie przez szpital miejski. bankiem, ktory udzielit kredytu dla ZGM TBS wycofanie poreczenia, gdyz spétka sptaca swoje
zadtuzenie z czynszéw otrzymywanych od lokatoréw. Dotychczas Miasto nie musiato
dokonywa¢ zadnych ptatnosci z tytutu udzielonych poreczen, poniewaz obaj dtuznicy regulujg

swoje zobowigzania w terminie.

Podobnie jak w latach ubiegtych, najwyzsze ryzyko posrednie dla budzetu Miasta stanowi
zadtuzony szpital miejski. Na koniec 2010r. dtugoterminowe zadtuzenie szpitala wynosito
21 min zt (poreczone przez Miasto, kapitat do kwoty 21 min zt oraz odsetki do kwoty 12 min zt).
Szpital posiadat réwniez zobowigzania w wysokosci okoto 9 min zt wobec ZUS (ostateczny
termin sptaty w 2016r.) oraz ok. 18 min zt zobowigzan krétkoterminowych.

Od kilku lat Miasto rozwaza przeksztatcenie szpitala miejskiego w spétke prawa handlowego.
Chociaz stosowne regulacje zostaty uchwalone przez Sejm w 2011r., Czestochowa uzaleznia
ostatecznag decyzje, od doswiadczen innych jednostek samorzadowych, ktore takie procesy
restrukturyzacyjne przeprowadzg. Zdaniem Fitch, jesli Miasto nie zdecyduje sie przeksztafci¢
szpitala w spotke prawa handlowego, na podstawie nowych regulacji poczawszy od 2013r.
moze by¢ zobowigzane pokrywac straty generowane przez szpital.

Tabela 7
Spotki z udziatem Miasta (min zt)

2010 Zysk/Strata Zadtuzenie
netto  diugoterminowe

Udziat Kapitat  Aktywa

Spotka Miasta (%) podst.  ogétem 2010 2009 2010
Miejskie Przedsiebiorstwo Komunikacyjne Sp. z 0.0. 100,0 70,8 67,1 -0,2 0,0 0,0
Czestochowskie Przedsiebiorstwo Komunalne Sp. z o0.0. 100,0 23,4 65,2 0,9 2,7 2,1
Zaktad Gospodarki Mieszkaniowej TBS Sp. z o.0. 100,0 13,7 84,2 -2,6 24,7 38,3
Oczyszczalnia Sciekéw ,Warta” SA w Czestochowie 100,0 54,4 9,5 2,3 9,1 6,0
Przedsiebiorstwo Energetyki Miejskiej Sp. z o.0. 100,0 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0
Czestochowskie Centrum Zdrowia Sp. z 0.0. 100,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Agencja Rozwoju Regionalnego w Czestochowie S.A. 98,8 8,1 33,1 -0,1 0,2 0,2
Razem 36,7 46,6

Zrédto: Miasto Czestochowa
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Zatacznik A

Tabela 8

Miasto Czestochowa

(min zt) 2006 2007 2008 2009 2010
Podatki 265,1 306,9 323,3 317,7 326,2
Transfery otrzymane (dotacje i subwencje) 2745 299,6 315,3 343,2 368,3
Optaty i pozostate dochody operacyjne 441 41,5 46,0 39,1 64,0
Dochody operacyjne 583,7 648,0 684,6 700,0 758,5
Woydatki operacyjne -520,4 -560,1 -593,4 -644,6 -726,4
Nadwyzka operacyjna 63,3 87,9 91,2 55,4 32,1
Dochody finansowe 0,6 0,6 1,6 1,5 0,7
Odsetki zaptacone -6,9 -8,9 -13,5 -13,0 -12,2
Nadwyzka biezaca 57,0 79,6 79,3 43,9 20,6
Dochody majatkowe 69,8 63,4 41,5 52,7 60,2
Wydatki majgtkowe -167,6 -155,8 -138,2 -135,2 -134,3
Bilans majatkowy -97,8 -92,4 -96,7 -82,5 -74,1
Nadwyzka (Deficyt) przed obstuga zadtuzenia -40,8 -12,8 -17,4 -38,6 -53,5
Nowe zadtuzenie 61,2 66,7 74,5 76,6 83,2
Sptata zadtuzenia -32,6 -42,8 -39,8 -36,6 -41,3
Zmiana zadtuzenia netto 28,6 23,9 34,7 40,0 41,9
Wynik budzetu ogotem -12,2 11,1 17,3 1,4 -11,6
ZADLUZENIE

Krétkoterminowe 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Diugoterminowe 214,6 2457 275,6 315,6 357,5
Zadtuzenie bezposrednie 214,6 245,7 275,6 315,6 357,5
+ Inne zobowigzania dtuzne 11,5 3,5 9,3 9,2 8,9
Zadtuzenie ogotem 226,1 249,2 284,9 324,8 366,4
- Wolne $rodki 17,5 29,0 55,4 55,3 54,4
Zadtuzeniem ogétem netto 208,6 220,2 229,5 269,5 312,0
+ Udzielone poreczenia 14,2 31,3 28,0 22,0 34,0
+ Zadtuzenie spotek komunalnych oraz SPZOZ-éw 28,2 26,4 32,9 36,7 37,6
(bez poreczen)

Ogotem zadtuzenie i zobowigzania posrednie netto 251,0 277,9 290,4 328,2 383,6
Memo

udziat zadtuzenia w walutach obcych (%) 6,4 4,5 3,4 2,9 2,5
udziat emisji w zadtuzeniu ogétem (%) 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: Obliczenia Fitch na podstawie budzetéw Miasta
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Zatacznik B

Tabela 9
Miasto Czestochowa

2006 2007 2008 2009 2010
Wskazniki budzetowe
Nadwyzka operacyjna/ Dochody operacyjne (%) 10,84 13,56 13,32 7,91 4,23
Nadwyzka biezaca/ Dochody biezace (%) 9,76 12,27 11,56 6,26 2,71
Nadwyzka (deficyt) przed obstuga zadtuzenia/ Dochody -6,24 -1,8 -2,39 -5,12 -6,53
ogotem® (%)
Woynik budzetu ogétem/ Dochody ogétem (%) -1,87 1,56 2,38 0,19 -1,42
W2zrost dochodéw operacyjnych (% zmiana w ciagu roku) b.d. 11,02 5,65 2,25 8,36
Wzrost wydatkéw operacyjnych (% zmiana w ciagu roku) b.d. 7,63 5,95 8,63 12,69
Wazrost nadwyzki biezacej (% zmiana w ciaggu roku) b.d. 39,65 -0,38 -44.64 -53,08
Wskazniki zadtuzenia
Wozrost zadtuzenia bezposredniego (% zmiana w ciagu roku) b.d. 14,49 12,17 14,51 13,28
Odsetki zaptacone/ Dochody operacyjne (%) 1,18 1,37 1,97 1,86 1,61
Nadwyzka operacyjna/ Odsetki zaptacone (wielokrotnosé) 9,17 9,88 6,76 4,26 2,63
Obstuga zadtuzenia bezposredniego/ Dochody biezace (%) 6,76 7,97 7,77 7,07 7,05
Obstuga zadtuzenia bezposredniego/ Nadwyzka operacyjna 62,4 58,82 58,44 89,53 166,67
(%)
Zadtuzenie bezposrednie/ Dochody biezace (%) 36,73 37,88 40,16 44,99 47,09
Zadtuzenie og6tem/ Dochody biezace (%) 38,7 38,42 41,52 46,3 48,26
Zadtuzenie bezposrednie/ Nadwyzka biezaca (lata) 3,76 3,09 3,48 7,19 17,35
Ogotem zadtuzenie i zobowigzania posrednie netto/ Dochody 42,96 42,85 42,32 46,79 50,53
biezace (%)
Zadtuzenie ogétem/ Nadwyzka biezaca (lata) 3,97 3,13 3,59 7,4 17,79
Zadtuzenie bezposrednie/ PKB (%) 3,76 3,78 4,01 4,55 -
Zadtuzenia bezposrednie na mieszkanca (PLN) 876 1.015 1.139 1.320 1.502
Wskazniki dochodow
Dochody operacyjne/ Planowane dochody operacyjne (%) 103,18 107,02 107,19 97,82 105,89
Dochody podatkowe/ Dochody operacyjne (%) 45,42 47,36 47,22 45,39 43,01
Podatki lokalne/ Dochody podatkowe ogétem 41,04 36,95 36,47 38,09 40,22
Otrzymane transfery biezace/ Dochody operacyjne (%) 47,03 46,23 46,06 49,03 48,56
Dochody operacyjne/ Dochody ogétem (%) 89,24 91,01 94,08 92,81 92,57
Dochody na mieszkanca (PLN) 2.670 2.942 3.007 3.156 3.443
Wskazniki wydatkéow
Woydatki operacyjne/ Planowane wydatki operacyjne (%) 106,84 107,32 103 103,57 113,45
Woydatki na wynagrodzenia/ Wydatki operacyjne (%) 51,52 50,83 52,14 52,05 50,95
Transfery biezace/ Wydatki operacyjne (%) 9,95 11,25 11,21 11,48 10,6
Wydatki majgtkowe/ Planowane wydatki majatkowe (%) 121,71 100,71 98,08 79,25 60,09
Woydatki majatkowe/ Wydatki ogétem (%) 23,04 20,3 17,61 16,3 14,69
Woydatki majatkowe/ Lokalny PKB (%) 2,94 2,40 2,01 1,95 -
Wydatki na mieszkanca (PLN) 2.969 3.172 3.243 3.470 3.841
Finansowanie wydatkéw majatkowych
Nadwyzka biezaca/ Wydatki majatkowe (%) 34,01 51,09 57,38 32,47 15,34
Dochody majatkowe/ Wydatki majatkowe (%) 41,65 40,69 30,03 38,98 44,83
Zmiana zadtuzenia netto/ Wydatki majatkowe (%) 17,06 15,34 25,11 29,59 31,2
2 wraz z dochodami finansowym
® bez nowego zadtuzenia
b.d. — brak danych
Zrédto: Obliczenia Fitch na podstawie budzetéw Miasta
Miasto Czegstochowa 10
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Zalacznik C
Miasto Czestochowa

Grupa poréwnawcza

Nadwyzka operacyjna
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