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Fitch potwierdzil rating Bydgoszczy na poziomie ‘A-’; Perspektywa Stabilna

Fitch  Ratings-Warszawa/Londyn-28  stycznia  2019r.  (tlumaczenie = komunikatu
opublikowanego w jezyku angielskim w dniu 25 stycznia 2019r.): Fitch Ratings potwierdzit
dhugoterminowe ratingi Miasta Bydgoszcz (Issuer Default Ratings; IDRs) dla zadluzenia
w walucie zagranicznej i krajowej na poziomie ,,A-” oraz dlugoterminowy rating krajowy na
poziomie ,,AA+(pol)“. Ratingi maja perspektywe Stabilng.

Potwierdzenie ratingbw odzwierciedla nasza niezmieniong opini¢, ze w S$rednim okresie
Miasto utrzyma zdolno$¢ do finansowania inwestycji w duzym stopniu ze $rodkéw wiasnych
oraz ze pltynno$¢ Bydgoszczy pozostanie bardzo dobra. Zadluzenie bezposrednie Miasta
wzrosnie w zwigzku z finansowaniem inwestycji, co jednakze nie powinno negatywnie
wplyna¢ na poziom wskaznikéw obstugi i1 splaty dtugu. Ratingi biorg réwniez pod uwage
bardzo dobre zarzadzanie obejmujace zardwno strategie, jak 1 finanse Miasta.

GLOWNE CZYNNIKI RATINGU

Finanse — neutralny czynnik ryzyka z trendem stabilnym

Oczekujemy, ze wyniki operacyjne Bydgoszczy pozostang dobre w $rednim okresie w wyniku
wyzszych dochodéw z tytulu udziatu w podatkach dochodowych 1 z podatkéw lokalnych.
Wzrost ten bedzie wspierany przez spodziewany wzrost gospodarki narodowej o $rednio 4%
rocznie. Prognozujemy, ze w latach 2019-2020 nadwyzki operacyjne Miasta wyniosg $rednio
240 miln zt — 250 mln zt rocznie i beda przewyzsza¢ co najmniej trzykrotnie obstuge dhugu
(raty 1 odsetki). Oczekujemy, ze nadwyzka operacyjna Bydgoszczy w 2018r. bedzie wyzsza
niz spodziewana przez Miasto na poczatku roku i przekroczy 250 mln zt. Wynika¢ to bedzie z
bardzo dobrej dynamiki dochodow podatkowych (o okoto 8% rocznie) oraz $cistej kontroli
wydatkéw, co pozwala Miastu kompensowac presj¢ na wzrost wynagrodzen oraz rosngce ceny
za zakup dobr i ustug.

Bydgoszcz ma zdolno$¢ do finansowania inwestycji w duzej mierze ze srodkéw wiasnych.
Zdaniem Fitch, w latach 2019-2020 Miasto planuje wyda¢ 1,6 mld zl na inwestycje, w
poréwnaniu do 400 min zt wydatkow majatkowych w 2018r. Wydatki majatkowe w relacji do
wydatkéw ogotem Bydgoszcezy stanowityby srednio 20%, co jest porownywalne do poziomu
wydatkéw majatkowych innych polskich miast z grupy poréwnawczej. Wydatki te
przeznaczone beda na inwestycje drogowe i transport publiczny, jak réwniez na odnawianie
zabytkowych obiektow stanowigcych dziedzictwo kulturowe Miasta oraz w rozwoj bazy
sportowej (baseny). Spodziewamy sie, ze okoto polowa wydatkow majatkowych bedzie
finansowana z nadwyzki biezacej Bydgoszczy oraz okoto 40% z dochodéw majatkowych
(gtownie dotacji unijnych), ktére Miasto bardzo skutecznie pozyskuje. Pozostala czes$¢
finansowania stanowi¢ bedzie nowy dlug pozyskany z kredytu w Europejskim Banku
Inwestycyjnym (EBI; AAA/Perspektywa Stabilna), jak rowniez z wolnych srodkow.

Zadhuzenie, zobowigzania i ptynno$¢ — mocny czynnik ryzyka z trendem stabilnym

W 2018r., trzeci rok z kolei, Bydgoszcz nie zaciggata nowego dtugu. Bylo to mozliwe dzigki
wysokim stanom $rodkéw pieni¢znych oraz na skutek przesuni¢¢ (w duzej mierze z przyczyn
niezaleznych od Miasta) cze$ci wydatkow majatkowych na 2019r. W rezultacie, jak rowniez w
wyniku celowej polityki kredytowej Bydgoszczy, zadluzenie bezposrednie spadlo ponizej
1 mld zt 1 na koniec 2018r. wyniosto 987 mln zt. Stanowilo ono umiarkowane 51% dochodow
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biezacych (na bazie wstgpnych danych), w poréwnaniu do 56% dochodow biezacych w 2017r.
Spodziewamy si¢, ze poczawszy od 2019r. zadluzenie moze si¢ zwigkszaé, gdy procesy
inwestycyjne przyspiesza. Rownoczesnie oczekujemy, ze w $rednim okresie wskaznik sptaty
dhlugu (zadluzenie bezposrednie do nadwyzki biezacej) pozostanie na bezpiecznym poziomie
wynoszacym okoto czterech lat.

Ptynnos¢ Bydgoszczy jest bardzo dobra, a stan $rodkdéw pieni¢znych w 2018r. przewyzszat
dwukrotnie $rednig roczng obstluge dtugu. Stan $rodkéw na rachunkach Miasta na koniec
miesigca wynosit srednio 205 miln zt w 2018r. i byt poréwnywalny do $rednich stanow w
2017r. Zaktadamy, ze Bydgoszcz utrzyma dobrg plynno$s¢ mimo czesciowego wykorzystania
srodkow pieni¢znych do finansowania inwestycji. Zmniejsza to ryzyko zwigzane z faktem, ze
w latach 2019-2021 roczna obstuga dlugu wzro$nie powyzej 70 min zt w nastepstwie
zakonczenia okresu karencji w obowiazujacych umowach kredytowych.

Zarzadzanie i administracja — mocny czynnik ryzyka z trendem stabilnym

Polityka zarzadzania Miastem jest czynnikiem wspierajagcym rating. Wtadze Miasta wdrozyty
dzialania racjonalizujace wydatki oraz wspierajagce wzrost dochodéw. Koncentruja si¢ na
tworzeniu korzystnych warunkéw dla rozwoju dziatalnosci gospodarczej w Miescie,
przyciaganiu inwestorow oraz poprawie lokalnej infrastruktury. Budzet Miasta jest narazony
na ryzyko stopy procentowej oraz do pewnego stopnia na ryzyko walutowe, poniewaz
wiekszos¢ zadluzenia jest oprocentowane wedhug zmiennej stopy procentowej, a 12% jest
denominowane w euro. Ryzyka te sg ograniczane dzi¢ki ostroznej polityce budzetowej Miasta,
ktora zaklada wyzsze koszty odsetkowe niz faktyczne oraz dzigki utrzymywaniu wysokich
stanow srodkow pienigznych.

Gospodarka: neutralny czynnik ryzyka z trendem stabilnym

Bydgoszcz jest duzym miastem, liczacym okoto 354.000 mieszkancéw, co daje mu Osme
miejsce w Polsce. PKB na mieszkanca dla podregionu bydgosko-torunskiego, gdzie potozone
jest Miasto, wynosit 104% Sredniej krajowej w 2015r. (ostatnie dostgpne dane). Gospodarka
Bydgoszczy jest zdywersyfikowana, z duzym udzialem sektora ustug. Inwestycje
infrastrukturalne pozytywnie wptynely na gospodarke lokalng, stymulujac dziatalno$¢
gospodarcza w Miescie, co przeklada si¢ na wyzsze dochody podatkowe. Stopa bezrobocia w
Bydgoszczy w listopadzie 2018r. spadia do 3,6% (w catym 2017r.: 3,9%) 1 byla znacznie
nizsza od $redniej krajowej wynoszacej 5,7% (w catym 2017r.: 6,6%).

Otoczenie prawne — neutralny czynnik ryzyka z trendem stabilnym

Otoczenie instytucjonalno-prawne jednostek sektora samorzagdowego (JST) w Polsce pozostaje
wzglednie stabilne. Dziatalno$¢ JST jest nadzorowana oraz weryfikowana przez administracje
rzadowa. Finanse sg jawne, a JST sa zobowigzane podawa¢ do publicznej wiadomosci
stosowne informacje w okreslonych terminach i z zachowaniem okreslonej szczegdtowosci.
Gtowne zrodta dochodoéw takie jak podatek dochodowy, subwencje 1 dotacje rzadowe sa
rozdzielane centralnie zgodnie z formulg zapisang w aktach prawa, co ogranicza stopien
uznaniowos$ci decyzji rzadu. Obowigzujace indywidualne wskazniki zadtuzenia powinny
chroni¢ JST przed nadmiernym zadtuzeniem.

CZYNNIKI ZMIANY RATINGU
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Ratingi moga zosta¢ podniesione, jesli Miasto poprawi wyniki operacyjne, z marza operacyjna
wynoszaca w sposob trwaty ponad 15%, a wskaznik sptaty dtugu bedzie wynosil mniej niz trzy
lata pod warunkiem, ze ratingi kraju zostang podniesione.

Ratingi moga zosta¢ obnizone, jesli wskaznik sptaty dlugu pogorszy si¢ i wyniesie wigcej niz
osiem lat, w wyniku trwatego pogorszania si¢ wynikoOw operacyjnych lub nastapi znaczny
wzrost zadluzenia bezposredniego powyzej 70% dochodéw biezacych.

Kontakt:
Pierwszy Analityk
Dorota Dziedzic
Dyrektor

+48 22 338 62 96
Fitch Polska S.A.
Ul Krélewska 16
00-103 Warszawa

Drugi Analityk
Maurycy Michalski
Dyrektor

+48 22 330 67 01

Przewodniczacy Komitetu Ratingowego
Vladimir Redkin

Senior Director

+7 495 956 2405



