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Fitch potwierdzil ratingi Kielc na poziomie ,,BBB”

Fitch Ratings, Warszawa/ Londyn, 2 pazdziernika 2017r. (ttumaczenie z oryginatu
opublikowanego w jezyku angielskim w dniu 29 wrzesnia 2017r.): Fitch Ratings potwierdzit
mig¢dzynarodowe diugoterminowe ratingi (Issuer Default Ratings) dla Miasta Kielce dla
zadtuzenia w walucie zagranicznej i1 krajowej na poziomie ,,BBB” oraz dlugoterminowy rating
krajowy na poziomie ,,A+(pol)“. Perspektywa ratingdéw jest Stabilna.

Potwierdzenie ratingdw odzwierciedla niezmieniony scenariusz bazowy Fitch, ktory zaktada,
ze Miasto utrzyma zadowalajace wyniki operacyjne i bezpieczne wskazniki zadluzenia dla
ratingu na poziomie BBB, zgodne z miastami z grupy porownawczej. Wyniki Miasta beda
wspierane przez dobre praktyki zarzadzania i rozwdj gospodarki krajowej. Rating bierze takze
pod uwage stabszg gospodarke lokalng oraz mniejszy budzet Miasta, ktdry jest bardziej
wrazliwy na negatywne trendy gospodarcze czy zmiany otoczenia prawnego.

GLOWNE CZYNNIKI RATINGU

Zdaniem Fitch Miasto utrzyma zadowalajace wyniki operacyjne w $rednim okresie, z marza
operacyjng okoto 6%-7% 1 nadwyzka operacyjng wystarczajaca do rocznej obstugi zadtuzenia.
Wskaznik zadluzenia do nadwyzki biezacej powinien pozostaé na poziomie wynoszacym
okoto 15-16 lat, a zadluzenie bezposrednie okolo 70% dochodéw biezacych, pomimo
spodziewanego wzrostu na skutek inwestycji.

W I potowie 2017r. nadwyzka operacyjna Kielc wyniosta 46 mln zt, w porownaniu do 73 min
zt w I pot. 2016r. Fitch spodziewa si¢ stabilizacji wynikow operacyjnych w 2017r. raczej niz
ich poprawy w stosunku do 2016r. ze wzgledu na rosnaca presj¢ na wydatki operacyjne
gtownie w sektorze o$wiaty (na skutek reformy o$wiaty przeprowadzonej przez rzad) oraz
rosngcych ptac (ogélny trend w gospodarce na skutek spadku bezrobocia i wzrostu ptac).
W 2016r. Kielce osiggnely zadowalajacag nadwyzke operacyjng w wysokosci 69 min zi, co
przeklada si¢ na marzg operacyjna w wysokosci 6,5%.

W 1 potowie 2017r. Kielce osiggnely nadwyzke budzetowa w wysokosci 21 min zi,
w poréwnaniu do wysokiego deficytu (135 min zt lub 7% dochodéw ogdtem) zaplanowanego
w uchwale budzetowej. Nadwyzka budzetowa wynika z mniejszego tempa inwestycji
wspotfinansowanych dotacjami unijnymi niz zakladano na poczatku roku. Zdaniem Fitch czes¢
wydatkow majatkowych zostanie przesunigta z 2017r. na 2018r., a faktyczne wydatki
majatkowe moga stanowi¢ okoto 60% zaplanowanych przez Miasto. W rezultacie Fitch
spodziewa si¢, ze deficyt budzetowy Miasta moze wynie$¢ okoto 3% dochodow ogdlem w
2017r., a nastepnie wzrosnie do okoto 4%-5% w latach 2018-2019, kiedy proces inwestycyjny
nabierze tempa.

Fitch spodziewa si¢ intensyfikacji wydatkow majatkowych od 2018r., poniewaz Miasto bedzie
realizowac¢ nowe inwestycje wspotfinansowanych $rodkami unijnymi dostgpnymi dla polskich
jednostek samorzadu terytorialnego (JST). Zdaniem Fitch, wydatki majatkowe moga wynosié¢
200-230 mln zt rocznie i beda w potowie finansowane z dochodow majatkowych (gtownie
dotacji unijnych), nadwyzek biezacych oraz nowego zadluzenia.

Fitch oczekuje, ze w latach 2017-2019 zadtluzenie bezposrednie bgdzie stopniowo rosto na
skutek finansowania inwestycji infrastrukturalnych. Jednak uwazamy, Zze pomimo wzrostu
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pozostanie ono na umiarkowanym poziomie okoto 70% dochodow biezacych (2016r.: 705 min
zt tj. 66% dochodow biezacych).

Budzet Miasta jest narazony na ryzyko stopy procentowej, poniewaz prawie cate zadluzenie
posiada zmienne oprocentowanie. Jednak to ryzyko jest ograniczone przez ostrozng polityke
budzetowa Miasta, ktéra zaktada wyzsze platnosci odsetkowe niz faktycznie ptacone. Miasto
nie jest narazone na ryzyko walutowe, poniewaz cate zadtuzenie jest denominowane w walucie
krajowej.

Nadwyzki operacyjne generowane przez Kielce sg zazwyczaj wystarczajace do rocznej obstugi
zadluzenia (rata i odsetki). Jednak w latach, kiedy Miasto dokonuje przedterminowej sptaty
dlugu z zamiarem zmiany jego profilu, ta relacja moze by¢ zaburzona. W 2016r. Kielce
splacity wigcej niz zaplanowano w uchwale budzetowej na poczatku roku, odpowiednio
67,5 mln zt zamiast 39 mln zt. Ta operacja wplyneta na wskaznik obstugi dlugu do nadwyzki
biezacej, ktory wynositby 82% zamiast 123%. W 2017r. Miasto zamierza dodatkowo splaci¢
35 mln zt najdrozszych kredytow, wigc wspomniany wskaznik rowniez przekroczy 100%.

Kielce, podobnie jak inne JST w Polsce podlegaja presji na wydatki operacyjne,
spowodowane] gléwnie przekazanymi w przesztosci przez rzad zadaniami, czgsto bez
odpowiednich $rodkéw finansowych oraz sztywna strukturg wydatkow, w szczegodlnosci w
obszarach takich jak o$wiata i pomoc spoteczna. W celu przeciwdziatania tej presji Wiadze
Miasta kontroluja wydatki, w szczegdlnosci koncentrujac si¢ na zatrudnieniu, organizuja
przetargi zbiorowe na zakup mediow i modernizujg budynki publiczne.

Kielce sg $redniej wielko$ci miastem liczacym okoto 200.000 mieszkancow. Gospodarka
Miasta jest zdywersyfikowana, jednak stabsza niz w innych miastach bg¢dacych stolicami
wojewodztw. PKB na mieszkanca w 2014r. (ostatnie dostepne dane) dla podregionu
kieleckiego, ktory obejmuje Kielce i okoliczne miejscowosci, wynosit 79% sredniej krajowe;.
Zdaniem Fitch wskazniki ekonomiczne dla Miasta powinny by¢ na poziomie $redniej krajowe;,
poniewaz jest ono najsilniejszym osrodkiem w podregionie.

CZYNNIKI ZMIANY RATINGU
Ratingi moga zosta¢ podniesione, jezeli Miasto poprawi marz¢ operacyjng do 10% i utrzyma
zadtuzenie na umiarkowanym poziomie.

Ratingi Miasta mogg zosta¢ obnizone w rezultacie pogorszenia si¢ wynikdw operacyjnych, tak
ze wskaznik zadluzenia bezposredniego do nadwyzki biezacej bedzie przekraczat 15 lat w
sposob trwaty lub w wyniku znacznego wzrostu zadtuzenia ogétem i zobowigzan posrednich
netto powyzej 100% dochodow biezacych.
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WSZYSTKIE RATINGI FITCH PODLEGAJA PEWNYM OGRANICZENIOM ORAZ WYLACZENIOM
ODPOWIEDZIALNOSCL. PROSIMY O ZAPOZNANIE SIE Z TYMI OGRANICZENIAMI I
WYLACZENIAMI ODPOWIEDZIALNOSCI NA STRONIE FITCH:
HTTPS://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” ZNAJDUIJA 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
INFORMACJE DOTYCZACE TEJ USLUGI RATINGOWEJ, DLA KTOREJ ANALITYK WIODACY JEST
UMIEJSCOWIONY W PODMIOCIE ZAREJESTROWANYM W UE, MOZNA ZNALEZC NA STRONIE
EMITENTA NA STRONIE INTERNETOWEJ FITCH.

Copyright © 2017 Fitch, Inc., Fitch Ratings Ltd. i jego podmioty zalezne. 33 Whitehall Street, NY, NY 10004.
Telefon: 1-800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: (212) 480-4435. Kopiowanie lub wykorzystywanie w catoéci lub
w czesci bez zgody jest zabronione. Wszelkie prawa zastrzezone.

W procesie nadawania i utrzymywania ratingéw, jak rowniez tworzeniu innych raportow (tacznie z informacjami
0 prognozach), Fitch bazuje na faktycznych informacjach otrzymanych od emitentdéw i underwriteréw i innych
zrodet, ktére wedlug Fitch sg wiarygodne. Fitch przeprowadza rozsadne badanie faktycznych informacji, na
ktérych bazuje, zgodnie ze swoja metodyka oraz otrzymuje rozsadne potwierdzenie tych informacji w
niezaleznych zrodtach, w miare dostgpnosci tych Zrodet dla danego papieru wartosciowego lub w danej
jurysdykeji. Sposéb weryfikacji faktow przez Fitch i zakres otrzymanej weryfikacji od stron trzecich bgdzie si¢
rézni¢ w zalezno$ci od charakteru danego papieru warto§ciowego i jego emitenta, wymogow i zwyczajow w
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jurysdykcji, w ramach ktorej oceniany papier jest oferowany sprzedawany i/lub jest zlokalizowany emitent,
dostepnosci i charakteru odpowiednich informacji publicznych, dostepu do Zarzadu emitenta i jego doradcow,
dostepnosci do istniejagcych wezesniej informacji stron trzecich takich jak: raporty audytoréw, zatwierdzone listy
z procedurami, oceny, raporty aktuarialne, raporty inzynieryjne, opinie prawne oraz innych raportow
sporzadzonych przez strony trzecie, dostgpnosci niezaleznych i kompetentnych zrodet weryfikujacych w zwiazku
z konkretnym papierem warto$ciowym lub w danej jurysdykeji z ktorej pochodzi emitent oraz szeregu innych
czynnikow. Podmioty/osoby wykorzystujace ratingi Fitch powinni zrozumie¢, ze ani doktadniejsza weryfikacja
faktow, ani jakakolwiek weryfikacja przez strony trzecie nie gwarantuje, ze wszystkie informacje, na ktérych
bazuje Fitch w procesie nadania ratingu b¢da doktadne i kompletne. Ostatecznie, to emitent i jego doradcy sa
odpowiedzialni za dokladnos¢ informacji, ktore przekazuja Fitch oraz rynkowi w dokumentach oferujacych i
innych raportach. W procesie nadawania ratingdw Fitch musi polegaé na pracy ekspertow, takich jak: niezalezni
audytorzy, jesli chodzi o sprawozdania finansowe oraz prawnicy w zakresie kwestii prawnych i1 podatkowych.
Ponadto, ratingi oraz prognozy dotyczace informacji finansowych oraz innych informacji z natury rzeczy dotycza
zdarzen przyszto$ci i bazujg na zatozeniach i oczekiwaniach dotyczacych zdarzen w przysztosci, ktore z natury
rzeczy nie moga zosta¢ zweryfikowane jako fakty. W efekcie, pomimo jakiejkolwiek weryfikacji terazniejszych
faktow, na rating moga wplywaé przyszie zdarzenia czy warunki, ktore nie zostaly wziete pod uwage w
momencie nadania lub potwierdzenia ratingu.

Informacje zawarte w tym raporcie sg prezentowane w oryginalnej postaci, bez zadnych gwarancji, a Fitch nie
gwarantuje, ze raport lub jakakolwiek jego zawarto$¢ spetni jakiekolwiek oczekiwania odbiorcy raportu. Rating
nadany przez Fitch jest opinig o wiarygodnosci kredytowej papieru wartoSciowego. Ta opinia jest oparta na
kryteriach i metodykach, ktore Fitch ciagle ocenia i aktualizuje. Z tego wzgledu, ratingi sa praca zbiorowg w
ramach Fitch i Zadna osoba ani grupa oso6b nie jest samodzielnie za nie odpowiedzialna. Rating nie odzwierciedla
ryzyka poniesienia strat na skutek innych ryzyk niz ryzyko kredytowe chyba, ze ryzyka takie zostaly doktadnie
przedstawione. Fitch nie jest zaangazowany w oferowanie lub sprzedaz jakichkolwiek papierow wartosciowych.
Wszystkie raporty Fitch sa pracg zbiorowa. Konkretne osoby wskazane w tych raportach braty udziat w
opracowywaniu opinii w nich zawartych, ale nie sg jedynymi za nie odpowiedzialnymi. Osoby te zostaly
wskazane jedynie jako osoby do kontaktu. Raport prezentujacy rating nadany przez Fitch nie jest prospektem ani
nie zastepuje informacji zebranych, sprawdzonych i przedstawianych inwestorom przez emitenta i jego agenta w
zwigzku ze sprzedaza papierow dtuznych. Ratingi mogg by¢ zmienione lub wycofane w kazdej chwili z r6znych
powodow 1 jest to suwerenna decyzja Fitch’a. Fitch nie oferuje Zadnego doradztwa inwestycyjnego. Ratingi nie
stanowig rekomendacji kupna, sprzedazy lub trzymania jakichkolwiek papieréw wartosciowych. Ratingi nie
komentujg poprawnosci cen rynkowych, przydatnosci jakiegokolwiek papieru wartosciowego dla danego
inwestora, charakterystyki zwolnien podatkowych lub zobowigzan podatkowych zwigzanych z platno$ciami z
danym papierem warto§ciowym. Fitch otrzymuje wynagrodzenie od emitentow, ubezpieczycieli, gwarantow,
innych instytucji oraz organizatorow za ustugi ratingowe. Oplaty te zazwyczaj zamykaja si¢ w przedziale od
1.000 USD do 750.000 USD (lub réwnowartosci tej kwoty w innych walutach) za emisje. W niektorych
wypadkach Fitch ocenia wszystkie lub duza czg$¢ emisji danego emitenta, lub ubezpieczonych Ilub
gwarantowanych przez danego ubezpieczyciela lub gwaranta, w ramach jednej oplaty rocznej. Taka optata
ksztattuje si¢ w przedziale od 10.000 USD do 1.500.000 USD (lub réwnowartos¢ tej kwoty w innych walutach).
Nadanie, publikacja i dystrybucja ratingu przez Fitch nie stanowi zgody Fitch’a do uzywania jego nazwy w roli
eksperta w zwiazku z jakakolwiek rejestracja w ramach przepisdOw o publicznym obrocie papieréw warto§ciowych
w USA, ustawy ,,Financial Services and Markets Act” z 2000 roku w Wielkiej Brytanii (United Kingdom) lub
podobnych praw i regulacji w kazdym innym panstwie. Z powodu relatywnej efektywnosci elektronicznej
publikacji i dystrybucji, analizy Fitch moga by¢ dostepne dla prenumeratoréw tych wersji do 3 dni wcze$niej niz
dla prenumeratoréw wersji drukowanej.

Informacja dotyczaca tylko Australii, Nowej Zelandii, Tajwanu, Korei Potudniowej: Fitch Australia Pty Ltd
posiada licencje na $wiadczenie ustug finansowych w Australii (Australian Financial Services Licence no.
337123), upowazniajaca do przyznawania ratingéw kredytowych tylko klientom hurtowym (wholesale clients).
Informacje o ratingach kredytowych publikowane przez Fitch nie sa przeznaczone do wykorzystywania przez
osoby, ktore sa klientami detalicznymi w rozumieniu ustawy Corporations Act 2001.

Charakter wspotpracy (Solicitation Status)
Powyzsze ratingi zostaly nadane lub zaktualizowane na zlecenie podmiotu ocenianego / emitenta lub podmiotow

z nim powigzanych. Ewentualne odstepstwa od tej reguty zostaty wymienione ponize;.

Polityka zatwierdzania ratingéw
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Na stronie ,,Regulatory” w cze¢sci ,,European Union Regulations” przedstawione zostalo stanowisko agencji Fitch
w przedmiocie zatwierdzania nadawanych ratingdéw w panstwach spoza obszaru Unii Europejskiej, w sposob
umozliwiajacy wykorzystywanie tych ratingdw przez regulowane podmioty w Unii Europejskiej dla celéw
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 sa uaktualniane codziennie.



