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Fitch potwierdzit rating Czestochowy; Perspektywa Pozytywna

02 May 2016 4:39 AM

Fitch Ratings-Warsaw/London-02 May 2016: Fitch Ratings-Warszawa/Londyn: 2 maja 2016r.
(tumaczenie z oryginatu opublikowanego dnia 29 kwietnia 2016r. w jezyku angielskim):

Fitch Ratings potwierdzit miedzynarodowe diugoterminowe ratingi Czestochowy dla zadtuzenia w
walucie zagranicznej i krajowej (Issuer Default Rating — IDR) na poziomie ,BBB”. Perspektywa
ratingdw jest Pozytywna.

Potwierdzenie ratingdéw oraz Pozytywna Perspektywa odzwierciedlajg stale dobre wyniki operacyjne
Miasta zgodnie z prognozami Fitch.

GLOWNE CZYNNIKI RATINGU

Ratingi odzwierciedlajg umiarkowany poziom oraz korzystng strukture zadtuzenia Czestochowy,
wysokg ptynnos¢ oraz dobre zarzgdzanie w Miescie. Ratingi biorg rowniez pod uwage ryzyko
posrednie zwigzane ze szpitalem miejskim, ktory moze wymagac wsparcia z budzetu Miasta w
Srednim okresie.

Fitch spodziewa sie, ze w latach 2016-2018 wyniki operacyjne Czestochowy bedg dobre. Zgodnie z
naszg prognozg spodziewamy sig, ze nadwyzka operacyjna bedzie wynosi¢ srednio ponad 80 min z
rocznie i stanowi¢ ponad 8% dochodow operacyjnych (w 2015r: 86 min zt oraz 8,5%). Nadwyzka na
takim poziomie bedzie 1,6 raza wyzsza od obstugi dtugu (sptata kapitatu i odsetek) i pozwoli Miastu
utrzymac wskaznik zadtuzenia do nadwyzki biezgcej na poziomie 6-7 lat.

Prognoza Fitch jest oparta na zatozeniu, ze Wtadze Miasta bedg nadal podejmowaty dziatania majgce
na celu racjonalizacje wydatkow i ograniczanie kosztéw, co pozwoli utrzymywaé tempo wzrostu
wydatkow operacyjnych ponizej lub na réwni z tempem wzrostu dochodéw operacyjnych. Ponadto
wzrost gospodarczy w Polsce oraz nowe prywatne inwestycje w Miescie powinny wspieraé rozwdj
bazy podatkowej i pozytywnie wplywaé¢ na dochody operacyjne Czestochowy.

Fitch spodziewa sig, ze w 2016r. drugi rok z rzedu wyniki budzetowe Miasta pozostang zbilansowane,
natomiast od 2017r. Czestochowa moze wykazywac niewielkie deficyty (okoto 3% dochoddw ogdtem)
w zwigzku z realizacjg inwestycji. W rezultacie w 2016r. zadtuzenie Miasta pozostanie na poziomie
2015r., a nastepnie bedzie umiarkowanie rosto w latach 2017-2018, ale bedzie nadal na bezpiecznym
poziomie ponizej 50% dochodéw biezgcych. Wydatki majgtkowe Czestochowy nie przekroczg 150
min zt w 2016r., a nastepnie wzrosng do okoto 300 min zt rocznie w latach 2017-2019, tj. gdy
rozpocznie sie realizacja inwestycji wspotfinansowanych z budzetu UE, przy czym srodki unijne mogg
finansowac powyzej 50% nadktaddéw.

Zadtuzenie Czestochowy jest umiarkowane. Miasto ma mniejsze zapotrzebowanie na nowy dtug w
poréwnaniu do miast z grupy poréwnawczej. Na koniec 2015r. zadtuzenie Czestochowy wyniosto 452
min zt i stanowito 44,5% dochoddw biezgcych (51% w 2012r.). Wskaznik dtugu do nadwyzki biezacej
wyniést 5,9 roku i byt nizszy od ostatecznego okresu spfaty diugu (do 15 lat). Ponad 90% zadtuzenia
Czestochowy zostato zaciggniete w Europejskim Banku Inwestycyjnym i Miasto planuje nadal
korzystac z tego finansowania w srednim okresie. Kredyty te charakteryzuje stosunkowo niski koszt,
dtugi okres sptaty oraz rownomierne roztozenie spfat, co obniza presje na budzet Miasta. Plynnosé
Czestochowy jest dobra; w 2015r. $rodki na rachunkach Miasta wynosity $Srednio ponad 60 min zi.

Fitch szacuje, ze na koniec 2015r. zobowigzania posrednie Miasta wynosity 102 min zi. W okoto 60%
dotyczyty one zadtuzenia spétek komunalnych, ktére charakteryzujg sie duzg zdolnos$cig do
samodzielnej obstugi dtugu, a w konsekwencji zadtuzenie to nie powinno wywiera¢ presji na budzet
Miasta. Fitch zauwaza jednak, ze w srednim okresie szpital miejski (okoto 40 min zt dlugu na koniec
2015r.) moze wymagac wsparcia finansowego ze strony Czestochowy w postaci poreczen, pozyczek
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lub pokrywania strat. Jednak, potencjalne wsparcie Miasta powinno by¢ dos¢ niskie, ponizej 1%
dochoddw operacyjnych.

Zdaniem Fitch dotychczasowe dziatania Wtadz Miasta sg czynnikiem wspierajgcym rating i
spodziewamy sie, ze bedg one kontynuowane. Wiadze Miasta aktywnie dziatajg na rzecz tworzenia
dobrych warunkéw dla rozwoju przedsiebiorczosci i pozyskiwania inwestorow. Dobre zarzgdzanie
finansowe w Miescie zapewnia dobre wyniki na poziomie operacyjnym, pomimo utrzymujgcej sie
presji po stronie wydatkow operacyjnych.

PKB na mieszkanca w 2013r. (ostatnie dostepne dane) dla podregionu czestochowskiego, ktéry
obejmuje Czestochowe oraz otaczajgce jg miejscowosci, wynosit 84,5% Sredniej krajowej. Zdaniem
Fitch wskazniki ekonomiczne dla Miasta powinny by¢ na poziomie sredniej krajowej, poniewaz
Czestochowa jest najsilniejszym osrodkiem w podregionie. Potozenie dwdch Specjalnych Stref
Ekonomicznych (SSE) w obrebie Miasta moze by¢ czynnikiem wspierajgcym rozwéj gospodarki
lokalnej, zwtaszcza, ze strefy te cieszg sie zainteresowaniem ze strony inwestorow.

CZYNNIKI ZMIANY RATINGU

Ratingi moga zosta¢ podniesione, jesli umiarkowanemu zadtuzeniu Miasta bedg towarzyszyty dobre
wyniki operacyjne, w rezultacie czego wskaznik dtugu do nadwyzki biezgcej bedzie w sposob trwaty
utrzymywat sie na poziomie 6 lat.

GLOWNE ZALOZENIA

Fitch zaktada, ze Miasto nadal bedzie otrzymywato dotacje unijne na dofinansowanie programu
inwestycyjnego. Fitch zaktada réwniez, ze Miasto bedzie przestrzega¢ wszystkich regulacji oraz
procedur przy realizacji projektéw inwestycyjnych wspétfinansowanych ze srodkéw unijnych. W
przeciwnym razie Miasto mogtoby stang¢ przed koniecznoscig zwrotu wczesniej otrzymanych dotaciji
unijnych.

Fitch spodziewa sie, ze Miasto bedzie kontynuowato skuteczng kontrole wzrostu wydatkow
operacyjnych i prowadzito ostrozng polityke budzetowg w srednim okresie.

W swoich prognozach Fitch opiera sie na obecnie obowigzujgcych przepisach prawnych dla jednostek
samorzgdu terytorialnego, w szczegolnosci w zakresie alokacji dochodow i wydatkéw. Fitch zaktada
réwniez, ze wszelkie nowe zadania zlecone przez wtadze centralne bedg neutralne dla budzetu
operacyjnego Miasta.
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Dodatkowe informacje sg dostepne na www.fitchratings.com

Zastosowane metodyki:
International Local and Regional Governments Rating Criteria (pub. 18 April 2016)

Charakter wspotpracy (Solicitation Status):

Kazdy rating wymieniony w komunikacie prasowym dotyczacym ratingu (z ang. Rating Action
Commentary, RAC) byt zamdwiony przez oceniany podmiot (emitenta) lub podmiot dziatajgcy w jego
imieniu (zaméwiony przez strone trzecia; solicited - sell side). W zwigzku z tym Fitch otrzymat
wynagrodzenie za nadanie ratingu. Charakter wspotpracy jest aktualny na dzien komunikatu (RAC).

Polityka zatwierdzania ratingéw:

Na stronie ,Regulatory” w czesci ,European Union Regulations” przedstawione zostato stanowisko
agenciji Fitch w przedmiocie zatwierdzania nadawanych ratingdw w panstwach spoza obszaru Unii
Europejskiej, w sposéb umozliwiajgcy wykorzystywanie tych ratingdw przez regulowane podmioty w
Unii Europejskiej dla celéw regulacyjnych zgodnie z postanowieniami rozporzgdzania Unii
Europejskiej dotyczgcego agencji ratingowych. Status zatwierdzenia wszystkich ratingéw
miedzynarodowych znajduje sie na skréconej stronie danego podmiotu oraz na stronie Fitch
prezentujgcej szczegoty danej transakcji dla wszystkich transakcji structured finance. Informacje te sg
uaktualniane codziennie.

Applicable Criteria
International Local and Regional Governments Rating Criteria - Outside the United States (pub. 18
Apr 2016)

Additional Disclosures
Solicitation Status
Endorsement Policy

WSZYSTKIE RATINGI FITCH PODLEGAJA PEWNYM OGRANICZENIOM ORAZ WYLACZENIOM
ODPOWIEDZIALNOSCI. PROSIMY O ZAPOZNANIE SIE Z TYMI OGRANICZENIAMI |
WYLACZENIAMI ODPOWIEDZIALNOSCI NA STRONIE FITCH:
HTTP://FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. PONADTO, NA STRONIE
AGENCJI WWW.FITCHRATINGS.COM” ZNAJDUJA SIE PUBLICZNIE DOSTEPNE DEFINICJE
RATINGOW ORAZ ZASADY ICH STOSOWANIA. OPUBLIKOWANE TAM RATINGI, KRYTERIA
ORAZ METODYKI SA W KAZDEJ CHWILI DOSTEPNE. NA STRONIE AGENCJI W SEKCJI ,CODE
OF CONDUCT” ZNAJDUJA SIE DOKUMENTY: CODE OF CONDUCT, CONFIDENTIALITY,
CONFLICTS OF INTEREST, AFFILIATE FIREWALL, COMPLIANCE, A TAKZE INNE
ODPOWIEDNIE DOKUMENTY DOTYCZACE POLITYK | PROCEDUR STOSOWANYCH PRZEZ
FITCH. FITCH MOGL. ROWNIEZ ZREALIZOWAC INNA, DOZWOLONA POD OBECNYMI
REGULACJAMI, USLUGE TEMU OCENIANEMU EMITENTOWI LUB POWIAZANYM Z NIM
PODMIOTOM TRZECIM. DALSZE INFORMACJE DOTYCZACE TEJ UStUGI RATINGOWEJ, DLA
KTOREJ ANALITYK WIODACY JEST UMIEJSCOWIONY W PODMIOCIE ZAREJESTROWANYM W
UE, MOZNA ZNALEZC NA STRONIE EMITENTA NA STRONIE INTERNETOWEJ FITCH.
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