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Gtowne Czynniki Ratingu

Podsumowanie ratjngéw: Samodzielny profil kredytowy (SCP) Czestochowy wynosi ,bbb+" i
bierze pod uwage ,Sredni” profil ryzyka oraz ocene Zdolnosci Obstugi Zadtuzenia ,a”. Naratingi
Miasta nie miaty wptywu Zadne inne czynniki.

Profil Ryzyka - ,Sredni”: Fitch ocenia Profil Ryzyka kredytowego Czestochowy jako ,Sredni",
co stanowi potaczenie ocen ,$rednich” dla pieciu czynnikéw ryzyka (stabilno$¢ dochoddw,
stabilno$¢ i elastycznos$é wydatkow, stabilnosé i elastycznos$c zobowigzan i ptynnosci) i jednej
oceny ,stabej” (zdolno$¢ do zwiekszania dochodéw).

Mata elastycznos¢ dochodéw: Dochody podatkowe Miasta stanowity 36% dochodéw
operacyjnych w 2020r. i s3 one w sposoéb umiarkowany podatne na zmiany wynikajace z
przebiegu cyklu gospodarczego. Transfery biezace stanowity 51% dochoddw operacyjnych, w
tym wiekszos¢ to gtéwnie transfery z budzetu panstwa. W 2020r. w poréwnaniu do 2019r.
dochody PIT spadty o0 13 mIn zt i wyniosty 319 miIn zt.

Umiarkowana elastycznos¢ wydatkéw: Wydatki sztywne, zwiazane z realizacja zadan
obligatoryjnych (takie jak na o$wiate, pomoc spoteczng, administracje, transport publiczny i
$wiadczenia rodzinne) stanowia okoto 80% wydatkow ogétem Miasta. Elastyczno$é po stronie
wydatkéw w odpowiedzi na nizsze dochody dotyczy okoto 10%-15% wydatkéw ogdtem. Miasto
moze ograniczy¢ gtéwnie wydatki majatkowe (o potowe) oraz 5%-10% wydatkow
operacyjnych.

Dtugi okres zapadalnosci: Portfel kredytowy Miasta na koniec 2020r. byt zdominowany przez
kredyty udzielone przez Europejski Bank Inwestycyjny (EBI; AAA/ Perspektywa stabilna;
99,5%) i preferencyjne pozyczki w Banku Ochrony Srodowiska (BOS; BB-/ Perspektywa
negatywna). Kredyty EBI zapewniajg Miastu dtugoterminowy i réwnomierny harmonogram
sptat, z ostatecznym terminem zapadalnosci dtugu w 2032r. Cate zadtuzenie Miasta jest w
ztotych polskich, a 66% oparte jest o statg stope procentowa, co eliminuje ryzyko walutowe oraz
ogranicza ryzyko stopy procentowe;j.

Zdolnos¢ Obstugi Zadtuzenia - kategoria ,a”: Scenariusz ratingowy Fitch na lata 2021-2025
zaktada, ze wskaznik sptaty zadtuzenia Czestochowy pogorszy sie do ponad 11x w 2021r.
(10,5x w 2020r.), zanim powrdci do poziomu ponizej 10x w latach 2024-2025. Wskaznik
poziomu zadtuzenia wzrosnie w zwigzku z planowanymi inwestycjami w okresie prognozy,
jednak pozostanie mocny, wynoszac ponizej 50% (40% w 2020r.). Mocny wskaznik poziomu
zadtuzenia rekompensuje stabszy syntetyczny wskaznik obstugi zadtuzenia, ktory
prognozujemy na 1,2x srednio w latach 2021-2025. Wartosci wskaznikéw uzasadniajg ocene
Zdolnosci Obstugi Zadtuzenia na poziomie ,a”.

Rozwiazania ,Polskiego tadu”: Skutki projektowanych rozwigzan w ramach Polskiego tadu na
chwile obecna nie zostaty ujete w obecnych prognozach z uwagi na trwajace prace legislacyjne,
co uniemozliwia ocene petnych skutkéw dla budzetu Miasta.

Kwestie ESG neutralne: Kwestie $rodowiskowe, spoteczne oraz dotyczace tadu
korporacyjnego (ESG) sg oceniane na 3, co oznacza, ze sg one neutralne dla ratingu. Biorac pod
uwage misje miasta i ramy instytucjonalne, kwestie te majg minimalne znaczenie dla ratingu.

Czynniki Zmiany Ratingu

Poprawa wskaZnika sptaty zadtuzenia: Ratingi Miasta moga zosta¢ podwyzszone, gdy
wskaznik sptaty dtugu, zgodnie ze scenariuszem ratingowym Fitch, w sposéb trwaty bedzie
nizszy lub rowny 9x.

Pogorszenie wskaznika sptaty zadtuzenia: Ratingi moga zostac obnizone, gdy wskaznik sptaty
dtugu, zgodnie ze scenariuszem ratingowym Fitch, w sposéb trwaty wzrosnie powyzej 11x.
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Ratingi

Ratingi zagraniczne

Miedzynarodowy rating BBB+
dtugoterminowy IDR

Waluta krajowa

Miedzynarodowy rating BBB+
dtugoterminowy IDR

Krajowy rating dtugoterminowy AA(pol)
Perspektywa ratingéw

IDR w walucie zagranicznej Stabilna
IDR w walucie krajowej Stabilna
Krajowy rating dtugoterminowy Stabilna
Profil Miasta

Czestochowa, jest drugim po Katowicach (A-
/Perspektywa Stabilna), najwiekszym miastem na
prawach powiatu w wojewddztwie $laskim.
Lokalna  baza  podatkowa jest dobrze
zdywersyfikowana, chociaz stabsza niz w stolicy
wojewddztwa. Stopa bezrobocia wynosita 4,2% w
2020r. w poréwnaniu do 6,2% $redniej krajowe;.

Dane Finansowe

Miasto Czestochowa

(min zt) 2020 2025rc
Wskaznik sptaty zadtuzenia (x) 10,5 9.4
Wskaznik obstugi zadtuzenia 1,2 1,3

(syntetyczny) (x)?

Wskaznik poziomu zadtuzenia (%) 40,2 41,2

Zadtuzenie ogétem netto 565 691
Nadwyzka operacyjna 54 74
Dochody operacyjne 1.406 1.677
Obstuga zadtuzenia 48 84
Obstuga zadtuzenia liczona 43 56

jako 15-letni annuitet (mln zt)?

rc: scenariusz ratingowy Fitch
a’wed‘fug obliczen Fitch (zobacz Zatqgcznik C)
Zrédto: Fitch Ratings, Miasto Czestochowa
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Zatacznik A: Dane Finansowe

Miasto Czestochowa

(min zt) 2017 2018 2019 2020 2021rc 2025rc
Podatki 446 489 515 512 523 656
Transfery otrzymane (dotacje i subwencje) 555 561 638 714 731 815
Optaty i pozostate dochody operacyjne 148 151 168 181 185 206
Dochody operacyjne 1.149 1.201 1.321 1.406 1.439 1.677
Wydatki operacyjne -1.063 -1.101 -1.232 -1.352 -1.381 -1.603
Nadwyzka operacyjna 86 100 90 54 58 74
Dochody finansowe 1 0 0 0 0 0
Odsetki zaptacone -10 -10 -11 -11 -9 -19
Nadwyzka biezaca 76 90 79 44 49 55 Miasto Czes tochowa
Dochody majatkowe 51 63 64 75 76 22
Wydatki majatkowe -139 -193 -165 -155 -213 -61
Bilans majatkowy -89 -130 -100 -79 -137 -39
Dochody ogétem 1.200 1.264 1.386 1.482 1.515 1.699
Wydatki ogétem -1.212  -1.304 -1407 -1517 -1.603 -1.683
Nadwyzka (deficyt) przed obstuga -12 -40 -21 -35 -87 16
zadtuzenia
Nowe zadtuzenie 47 74 88 105 87 42
Sptata zadtuzenia -37 -39 -33 -37 -50 -65
Zmiana zadtuzenia netto 10 35 55 68 38 22 Zrédto: Fitch Ratings
Wynik budzetu ogétem -2 -5 34 33 -50 -6
Dane gospodarcze
Czestochowa Polska

Dtug

.. . . Liczba 0,219 38,4
Zadtuzenie krétkoterminowe 0 0 0 0 0 0 mieszkaricow,
Zadtuzenie dtugoterminowe 463 498 553 621 659 705 Féfr‘;cze 2020r.

min

Zadtuzenie bezposrednie 463 498 553 621 659 705 Przecictne 4547 5182
Inne zobowiazania dtuzne 0 0 0 0 0 0 wynagrodzenie,
Zadtuzenie ogétem 463 498 553 621 659 705 20091 ()
Udzielone poreczenia 65 68 73 65 69 61 o oy w262
Zad.’ruienie §pc’>+ek z wiekszos:ciowym 33 31 25 22 26 22 Zrédto: Fitch Ratings Glowny Urzad
udziatem Miasta oraz spzoz-6w Statystyczny
Ogoétem zadtuzenie i zobowiazania 561 597 651 708 754 788
posrednie
Srodki pieniezne oraz lokaty 28 27 24 57 7 14
Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci 0 0 0 0 0 0
dysponowania
Srodki pieniezne dostepne dla obstugi dtugu 28 27 24 57 7 14
Zadtuzenie og6tem netto 435 471 529 565 652 691

rc: Scenariusz ratingowy Fitch do 2025r. oparty na konserwatywnych zatozeniach
Zrédto: Fitch Ratings, Miasto Czestochowa
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Zatacznik B: Wskazniki Finansowe

Miasto Czestochowa

Wskazniki budzetowe 2017 2018 2019 2020 2021rc 2025rc
Nadwyzka operacyjna/Dochody operacyjne 7,5 8,3 6,8 3,8 4,0 4.4
(%)

Nadwyzka biezaca/ Dochody biezace (%) 6,6 7,5 6,0 3,1 34 3,3
Wozrost dochoddéw oper. (zmiana % w ciggu 4,7 4.6 10,0 6,4 2,4 3,7
roku)

Wozrost wydatkéw oper. (zmiana % w ciaggu 5,6 3,6 11,8 9.8 2,2 3,8
roku)

Nadwyzka (deficyt) przed obstuga zadtuzenia/ -1,0 -3,2 -1,5 -2,4 -5,8 0,9
Dochody ogoétem (%)

Wozrost dochoddéw ogdtem (zmiana % w ciagu 4.8 53 9,6 6,9 2,3 3,4
roku)

Wzrost wydatkow ogdtem (zmiana % w ciggu 5,6 7,6 7,9 7,8 5,6 3,0
roku)

Wskazniki podstawowe

Wskaznik sptaty zadtuzenia (x) 51 47 59 10,5 11,2 9.4
Wskazniki pomocnicze

Wskaznik poziomu zadtuzenia (%) 37,9 39,2 40,1 40,2 45,3 41,2
Syntetyczny wskaznik obstugi zadtuzenia (x) 2,5 2,7 2,2 1,2 1,2 1,3
Wskaznik obstugi zadtuzenia DSCR (x) 1,8 2,0 2,1 1,1 1,0 0,9

Pozostate wskazniki zadtuzenia

Wskaznik obstugi zadtuzenia sSrodkami 2,4 2,6 2,7 1,6 2,0 -
pienieznymi (x)

Zadtuzenie bezposrednie zapadajace w ciagu 8,4 6,6 6,7 8,0 7,6 -
roku/ Zadtuzenie bezposrednie (%)

Zadtuzenie bezposrednie (zmiana % w ciggu 2,3 7,6 11,1 12,3 6,1 -3,0
roku)

Koszt zadtuzenia bezposredniego (odsetki 2,2 2,1 2,1 1,8 1,4 2,6

zaptacone/zadtuzenie bezposrednie) (%)

Wskazniki dochodéw

Dochody podatkowe/ Dochody ogdtem (%) 37,1 38,7 37,2 34,5 34,5 38,6
Transfery biezace / Dochody ogdtem (%) 46,2 44.4 46,0 48,2 48,3 48,0
Dochody odsetkowe/ Dochody ogdtem (%) 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dochody majatkowe/ Dochody ogdtem (%) 42 50 4,6 51 50 1,3

Wskazniki wydatkéw

Wydatki na wynagrodzenia/ Wydatki ogétem 33,7 32,9 33,7 34,0 - -
(%)

Transfery biezace/ Wydatki ogotem (%) 11,4 11,9 11,9 11,6 - -
Odsetki zaptacone/ Wydatki ogotem (%) 0,8 0,8 0,8 0,7 0,5 1,1
Wydatki majatkowe/ Wydatki ogotem (%) 11,5 14,8 11,7 10,2 13,3 3,6

rc: Scenariusz ratingowy Fitch do 2025r. oparty na konserwatywnych zatozeniach
Zrédto: Fitch Ratings, Miasto Czestochowa

Miasto Czestochowa
Rating Report | 26 October 2021 fitchratings.com 3



FitChRatingS Finanse Publiczne

Jednostki samorzadu terytorialnego
Polska

Zatacznik C: Kalkulacja danych wedtug Fitch

Zadtuzenie ogétem netto

Zadtuzenie ogétem Czestochowy wynosito 621 min zt na koniec 2020r. Zadtuzenie ogdtem
netto odpowiada rdznicy pomiedzy zadtuzeniem ogétem i S$rodkami pienieznymi o
nieograniczonej mozliwosci dysponowania (57 min zt). Na koniec 2020r. zadtuzenie ogétem
netto Czestochowy wyniosto 565 min zt wzgledem 529 min zt w 2019r.

Syntetyczny wskaznik obstugi zadtuzenia

Obliczany przez Fitch syntetyczny wskaznik obstugi zadtuzenia odnosi nadwyzke operacyjna do
obstugi dtugu. Obstuga dtugu liczona jest jako sptata zadtuzenia w réwnych ratach, przy
zatozeniu okresu kredytowania wynoszacego 15 lat i przy wykorzystaniu sredniego kosztu
dtugu. Syntetyczny wskaznik obstugi zadtuzenia jest uzywany do oceny zdolnosci obstugi
zadtuzenia dla polskich JST by zapewnic¢ im miedzynarodowg poréwnywalnosé.

Obstuga dtugu (renta roczna, sredni koszt dtugu)

(min zt) 2020 2025rc
Zadtuzenie ogétem netto 565 691
Koszt dtugu (%) 1,8 2,6
Okres sptaty (lata) 15 15
Roczna sptata kapitatu w réwnych ratach 43 56

rc: scenariusz ratingowy Fitch
Zrédto: Fitch Ratings, Miasto Czestochowa
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Ttumaczenie z oryginatu opublikowanego dnia 25 pazdziernika 2021r. w jezyku angielskim.

Wersja angielska jest wigzaca.

Powyzsze ratingi zostaty nadane lub zaktualizowane na zlecenie podmiotu ocenianego /
emitenta lub podmiotéw z nim powigzanych. Ewentualne odstepstwa od tej reguty zostaty
wymienione ponizej
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