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Miasto Kielce

Gtowne Czynniki Ratingu

Potwierdzenie ratingéw: Fitch Ratings potwierdzit miedzynarodowe dtugoterminowe ratingi
Kielc dla zadtuzenia w walucie zagranicznej i krajowej (Issuer Default Ratings - IDR) na
poziomie ,BBB”. Fitch potwierdzit takze dtugoterminowy rating kajowy na poziomie ,A+(pol)”.
Perspektywa ratingdw jest Negatywna.

Negatywna perspektywy ratingdw odzwierciedla obawy Fitch, czy Wtadzom Miasta uda sie
skutecznie przeprowadzi¢ planowana racjonalizacje wydatkéw, a tym samym odbudowad
wczesniejsza site finansowa Kielc, po jej znacznym pogorszeniu w 2018r., gdy nadwyzka
operacyjna oraz wskaznik sptaty zadtuzenia byty zdecydowanie stabsze niz Fitch zaktadat w
swoich prognozach.

Zdaniem Fitch planowane podwyzki stawek podatkéw lokalnych oraz optat za ustugi
Swiadczone przez Miasto stanowia istotny czynnik utatwiajagcy poprawe wynikow
operacyjnych Miasta, zwtaszcza biorac pod uwage nizszy planowany wzrost dochodéw z PIT
na skutek obnizenia stawek tego podatku przez wtadze centralne.

Ratingi IDR: Samodzielny Profil Kredytowy Kielc (Standalone Credit Profile; SCP) jest
oceniany na poziomie ,bbb”. Odzwierciedla to potaczenie ,$redniego” Profilu Ryzyka
kredytowego (tj. ryzyka, ze biezace wptywy sie zmniejszg i/lub wzrosnie obstuga dtugu
powyzej wielkosci spodziewanych) oraz Zdolnosci Obstugi Zadtuzenia (Debt Sustanability) na
poziomie ,a”. Na ostateczny rating IDR Kielc nie miato wptywu zadne asymetryczne ryzyko, ani
nadzwyczajne wsparcie ze strony budzetu centralnego.

Profil Ryzyka - ,Sredni”: Profil ryzyka Kielc jest taki sam, jak dla wiekszosci polskich miast
ocenianych przez Fitch. Na ocene profilu ryzyka sktada sie pie¢ czynnikdéw ryzyka z oceng
LSrednia” oraz jeden czynnik z oceng ,stabg”.

Zdolnos¢ Obstugi Zadtuzenia ,a”: Zgodnie ze scenariuszem ratingowym w latach 2019-2023
Fitch prognozuje, ze wskaznik sptaty zadtuzenia (zadtuzenie ogdtem netto do nadwyzki
operacyjnej) poprawi sie z 16,8 raza w 2018r. do 10,1 raza w 2023r. i bedzie odpowiadat
ocenie ,a” w przeciwienstwie do oceny ,bbb”, gdyby bazowac na wynikach 2018r. Wskaznik
poziomu zadtuzenia Kielc pozostanie mocny i nie przekroczy 80% w okresie prognozy (69% w
2018r.). Wskaznik ten zrekompensuje staby prognozowany syntetyczny oraz aktualny
wskazniki obstugi zadtuzenia wynoszace odpowiednio 1,1 raza oraz 0,9 raza. W rezultacie
wszystkie te wskazniki uzasadniaja ocene Zdolnosci Obstugi Zadtuzenia (Debt Sustainability)
Kielc na poziomie ,a”".

Kwestie ESG: Kwestie srodowiskowe, spoteczne oraz dotyczace tadu korporacyjnego (ESG) sg
oceniane na 3, co oznaczy, ze kwestie te sa neutralne dla oceny ratingowe;j. Biorac pod uwage
misje emitenta i ramy instytucjonalne, kwestie te maja minimalne znaczenie dla ratingu.

Czynniki Zmiany Ratingu

Stabszy wskaznik sptaty dtugu: Brak trwatej poprawy wskaznika sptaty zadtuzenia do ponizej
13 lat oraz wskaznikéw obstugi zadtuzenia powyzej 1 raza w scenariuszu ratingowym Fitch
spowoduje obnizenie ratingdw.
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Ratingi dtugoterminowe

Miedzynarodowy rating IDR dla BBB
zadtuzenia w walucie zagranicznej

Miedzynarodowy rating IDR dla BBB
zadtuzenia w walucie krajowego

Rating krajowy A+(pol)

Perspektywa ratingu

Miedzynarodowego IDR dla Negaty-
zadtuzenia w walucie zagranicznej wna
Miedzynarodowego IDR dla Negaty-
zadtuzenia w walucie krajowej wna
Ratingu krajowego Negaty-

wna
Dane finansowe

Miasto Kielce
(min zt) 2018 2023rc

Wskaznik sptaty

zadtuzenia (razy) 168 100
Syntetyczny wskaznik

obstugi zadtuzenia 0,7 1,1
(razy)

Wskaznik obstugi

zadtuzenia (aktualny) 0,9 0,9
(razy)

Wskaznik poziomu

zadtuzenia (%) o2y L2
Zadtuzenie ogétem 815 1022
netto (mln zt)

Nadwyzka operacyjna 49 102
(mlnzt)

Dochody operacyjne 1182 1435
(mlnzt)

Obstuga zadtuzenia 55 116
(mlnzt)

Obstuga zadtuzenia

liczona jako 15-letni 66 92
annuitet®

rc: wedtug scenariusza ratingowego Fitch
? Obliczenia Fitch (zobacz zatacznik C)
Zrédto: Fitch Ratings, Miasto Kielce
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Rating - Podsumowanie
Tablica pozycjonujaca Samodzielny Profil Kredytowy Historia ratingéw
Profil Ryzyka Zdolnos¢ Obstugi Zadtuzenia Dtugo-

terminowy  Dtugo-
Mocny daaoraa IDR dla terminowy IDR
Mocno-$redni zadtuzeniaw dlazadtuzenia
z N walucie w walucie
Sredni Data zagranicznej krajowej
Nisko-Sredni 15.042016 BBB BBB
Staby aor below 10.01.2007 BBB- BBB-
_ aa or below Zrédto: Fitch Ratings
Sugerowana aaa aa a bbb bb b
kategoria SCP
Zrédto: Fitch Ratings Miasto Kielce
Profil Miasta
Kielce sa sredniej wielkosci miastem liczacym okoto 200.000 mieszkancow, stolica
wojewoddztwa Swietokrzyskiego. Gospodarka Miasta jest zdywersyfikowana, jednak stabsza
niz w innych miastach bedacych stolicami wojewddztw. W 2016r. (ostatnie dostepne dane)
PKB na mieszkanca podregionu kieleckiego, ktéry obejmuje Kielce oraz okoliczne miasta i = Lo

gminy stanowit 78,2% sredniej krajowej. Jednak wskazniki dla samego Miasta powinny by¢
wyzsze, poniewaz jest to najsilniejszy osrodek gospodarczy w podregionie.

Gospodarka Kielc jest zdywersyfikowana, wazna role odgrywa sektor ustug, o czym swiadczy
struktura wartosci dodanej brutto. W 2016r. sektor ustug wygenerowat 62,7% wartosci
dodanej brutto podregionu kieleckiego, przemyst 26,1%, a budownictwo 9,1%. Przemyst jest
reprezentowany przez firmy z branzy budowlanej, poligraficznej, farmaceutycznej,
metalurgicznej i maszynowej. Liczba firm zarejestrowanych w Kielcach byta stabilna w
ostatnich latach i wynosita okoto 28.000 podmiotéw.

Ludnos¢ Kielc starzeje sie, co odzwierciedla wyzszy udziat oséb w wieku poprodukcyjnym w
strukturze ludnosci Miasta (25,7% w 2018r.) w poréwnaniu do $redniej krajowej (21,4% w
2018r.). W dtugim okresie moze to skutkowaé wyzszymi wydatkami na pomoc spoteczng oraz
ochrone zdrowia. Przyrost naturalny w Kielcach jest ujemny (-1,66 na 1.000 mieszkancow w
poréwnaniu do $redniej krajowej wynoszacej -0,68), jak réwniez saldo migracji (-3,1 na 1.000
mieszkancow).

Wozrost gospodarczy kraju powinien sprzyjaé rozwojowi Kielc. Modernizacja lokalnej
infrastruktury powinna réwniez korzystnie oddziatywac na gospodarke lokalna, stymulujac
dziatalnosc¢ gospodarcza oraz dochody podatkowe Miasta.

Kielce s3g stolica wojewddztwa $wietokrzyskiego, ktére jest jednym z pieciu najstabiej
rozwinietych wojewdédztw w Polsce. Wojewddztwo to stanowi okoto 3,7% terytorium Polski,
jest zamieszkane przez 3,2% ludnosci kraju, ale generuje zaledwie 2,3% PKB kraju. Z tego
wzgledu wojewddztwo to otrzymuje dodatkowe $rodki unijne przeznaczonych na rozwdj
regionalny w ramach Programu Operacyjnego Polska Wschodnia 2014-2020, z ktérego
rowniez Kielce mogg pozyskac¢ dodatkowe srodki unijne.

,Sredni” Profil Ryzyka

Profil ryzyka Miasta oceniamy jako ,$redni”, podobnie jak wiekszosci polskich miast. Na ocene
ta sktada sie piec¢ czynnikéw ryzyka z oceng ,$rednig” oraz jeden czynnik z oceng ,stabg”.

Kielce - Ocena Profilu Ryzyka

Zdolnos¢ do

Zobowiaza-  Zobowiaza-

Stabilnos¢ zwiekszania Stabilnosc Elastycznos¢ niai ptynnos¢ niai ptynnosé
Profil ryzyka dochodéw  dochodéw  wydatkéw wydatkdéw  (stabilnos$¢)  (elastycznosc)
Sredni Srednia Staba Srednia Srednia Srednia Srednia

Zrédto: Fitch Ratings

Zrédto: Fitch Ratings

Dane gospodarcze

Kielce Polska

Liczba 0,196 384
mieszkancow,

2018r. (mlIn)

Srednie 4.493 4.835

wynagrodzenie,
2018r. (zt)

Stopa bezrobocia, 54 58
2018r. (%)

Zrédto: Fitch Ratings, GUS
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Stabilnoé¢ dochodéw - ocena ,Srednia”

W ciagu ostatnich lat dochody operacyjne Miasta rosty powyzej nominalnego wzrostu PKB.
Jednak ocena jest ograniczona wzglednie niskimi wskaznikami zamoznosci wedtug
standardéw miedzynarodowych, gdzie PKB na mieszkanca jest o okoto 30% nizszy od Sredniej
unijnej. Kielce charakteryzuja stabilne zZrédta dochoddw, poniewaz transfery biezace stanowia
46% dochoddw operacyjnych, z czego wiekszos¢ stanowig subwencje i dotacje z budzetu
panstwa (A- /Perspektywa stabilna) przekazywane zgodnie z formuta zapisang w aktach
prawa. Dochody podatkowe stanowia prawie 37% dochoddéw operacyjnych Kielc, z czego
wiekszos¢ nie jest podatna na wahania wynikajace z cykli gospodarczych, podczas gdy podatek
dochodowy od 0séb prawnych, ktéry jest bardziej podatny na wahania, stanowi jedynie 1,5%
dochoddéw podatkowych.

Zdolnosé¢ do zwiekszania dochodéw - ocena ,Staba”

Oceniamy zdolnos$¢ Kielc, podobnie jak innych ocenianych polskich miast, do generowania
dodatkowych dochodéw w sytuacji pogorszenia sie koniunktury gospodarczej jako
ograniczona. Stawki podatkéw dochodowych sa ustalane przez wtadze centralne, podobnie jak
wielkos$¢ transferow biezacych z budzetu panstwa. Kielce maja niewielka elastycznos¢ w
zakresie podatkéw lokalnych (13% dochoddw operacyjnych), poniewaz goérne limity tych
podatkow sa okreslane w przepisach krajowych.

Struktura dochodéw - Scenariusz ratingowy

m Podatki M Transfery otrzymane
= Optaty i pozostate dochody operacyjne = Dochodyz odsetek
(minz}) Dochody majatkowe
2,000
1,500
1,000 — . N =
500
0

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Zrédto: Fitch Ratings, Miasto Kielce
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Struktura dochodéw, 2018r.

% %
dochodéw  dochodéw
operacyj- ogoétem
nych (%) (%)
Podatki 37
-PIT 24
-CIT 1
- Podatek od 9
nieruchomosci
Transfery 26
otrzymane
- §u_bwencja 23
oswiatowa
Pozostate
dochody 17
operacyjne
DochodY 03
operacyjne
Odsetki
0
otrzymane
Dochody 7
majatkowe

Zrédto: Fitch Ratings, Miasto Kielce
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Stabilnoé¢ wydatkéw - ocena ,Srednia”

Wydatki na zadania realizowane przez Miasto nie sg podatne na zmiany koniunktury
gospodarczej i dotyczg gtownie wydatkdow na oswiate, transport publiczny, gospodarke
komunalng czy administracje.

Historycznie zarzadzanie finansami Miasta ukierunkowane byto na ograniczanie wzrostu
wydatkéw operacyjnych, chociaz podejscie to ulegto ostabieniu w dwdch ostatnich latach
przed wyborami samorzadowymi w listopadzie 2018r. Wydatki operacyjne rosty wowczas
szybciej niz dochody operacyjnych, prowadzac do pogorszenia sie wynikéw operacyjnych
Miasta. W 2018r. nadwyzka operacyjna byta staba i wyniosta 49 min zi, tj. 4,1% dochodow
operacyjnych w poréwnaniu do $rednio 70 min zt oraz 7,3% w latach 2014-2016. Najblizsze
miesigce pokazg czy Wtadzom Miasta uda sie skutecznie przeprowadzi¢ planowang
racjonalizacje wydatkdéw, a tym samym odbudowac wczesniejszg site finansowa Kielc.

Fitch prognozuje, ze wydatki majatkowe Miasta bedg wysokie w latach 2019-2022, wynoszac
$rednio 220 min zt rocznie, tj. 15% wydatkéw ogdétem, z uwagi na realizowane inwestycje
wspotfinansowane z dotacji unijnych. Bedzie to prowadzi¢ do deficytow budzetowych
siegajacych 4% dochodow ogdtem do 2022r., a nastepnie do zbilansowanych wynikéw.

Elastycznos¢ wydatkéw - ocena ,Srednia”

Zdolnos$¢ Kielc do ograniczania wydatkéw w przypadku ewentualnego spadku dochodéw
dotyczy przede wszystkim wydatkéw majatkowych, ktére mogtyby zostaé istotnie
ograniczone (w latach 2014-2018 stanowity $rednio 18% wydatkéw ogdtem), oraz wydatkéw
operacyjnych, w przypadku ktérych oszczednosci mogtyby siegna¢ 10%. W ciggu nastepnych
pieciu lat wydatki majatkowe Miasta mogg siegng¢ 950 min zt i beda dotyczy¢ szeregu
mniejszych i wiekszych projektéw, co pozwala na przesuniecie lub ograniczenie tych
wydatkéw w sytuacji, gdyby zaszta taka potrzeba.

Wydatki sztywne Miasta, zwiagzane z realizacje zadan obligatoryjnych, stanowia okoto 73%
wydatkéw operacyjnych, wtaczajac oswiate, pomoc spoteczng, administracje, bezpieczeristwo
publiczne oraz swiadczenia w dziale rodzina. Miasto ma wiekszg elastycznos¢ ksztattowania
wydatkéw na zadania z zakresu transportu publicznego, kultury, sportu, ochrony zdrowia czy
gospodarki mieszkaniowe;j.

Struktura wydatkéw - Scenariusz ratingowy

(minzt) = Wydatki operacyjne m Koszty odsetkowe Wydatki majatkowe
1,600
1,400
I
1,200 E—
1,000
800
600
400
200
0
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Zrédto: Fitch Ratings, Miasto Kielce

Zobowiazania i ptynnos¢ (stabilnos¢) - ocena ,Srednia”

Indywidualny wskaznik obstugi dtugu obliguje jednostki samorzadu terytorialnego w Polsce,
aby ich obstuga dtugu odpowiadata osigganym wynikom operacyjnym oraz sktania do
zaciagania dtugoterminowego zadtuzenia z rownomiernie roztozong sptata. Zadtuzenie Kielc
jest w ztotych polskich i okoto 11% zadtuzenia stanowi pozyczka z Europejskiego Banku
Inwestycyjnego (AAA / Perspektywa stabilna, dostepne jeszcze 160 min zt na finansowanie
wydatkéw majatkowych). Miasto w porozumieniu z bankami zmienito harmonogram sptaty
czesci zadtuzenia, ktére zapadato w ciggu szesciu najblizszych lat. W rezultacie planowane
sptaty dtugu w najblizszych latach sg niskie (36 min zt w 2019 r. i $Srednio 20 mlIn zt rocznie w
latach 2020-2021), a nastepnie stopniowo rosng do okoto 100 mlIn zt rocznie w latach 2024 -

Finanse Publiczne
Jednostki samorzadu terytorialnego
Polska

Struktura wydatkéw - 2018r.

% %
Wyd. Wyd.
oper. ogétem
Oswiata 35
Pomoc spoteczna 14
Rodzina 16
Administracja publiczna 6
Gospodarka 2
mieszkaniowa
Transport 9
Gospodarka komunalna 5
Pozostate wydatki 13
Wydatki operacyjne 83
Koszty odsetkowe 1
Wydatki majatkowe 16

Zrédto: Fitch Ratings, Miasto Kielce

Analiza zadtuzenia

Na koniec
2018

O statym oprocentowaniu (%) 0,6
W walucie obcej (%) 0,0
Dtug udzielony przez 10,7
miedzynarodowe instytucje
finansowe (%)
Koszt dtugu (%) 2,5
Ostateczny termin sptaty (rok) 2045
Obstuga zadtuzenia 55,0
(2018, mIn zt)
Nadwyzka operacyjna (2018r., 49,0
min zt)
Zrédto: Fitch Ratings, Miasto Kielce
Ptynnos¢

Na koniec
(min zt) 2018
Srodki pieniezne 27
Srodki do dyspozycji na 27
obstuge dtugu
Dostepne linie kredytowe 210

Zrédto: Fitch Ratings, Miasto Kielce
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2026. Spodziewana wowczas nadwyzka operacyjna Miasta powinna by¢ wystarczajaca na
pokrycie tej zwiekszonej obstugi dtugu.

Miasto jest narazone na ryzyko stopy procentowej, gdyz cate zadtuzenie posiada zmienne
oprocentowanie, a inne formy zabezpieczenia (transakcje zabezpieczajace) nie sa dozwolone.
Rozwiniety krajowy rynek finansowy oraz prowadzona przez Miasto polityka budzetowa,
gdzie Miasto planuje w swoim budzecie wydatki na odsetki od dtugu na wyzszym poziomie niz
faktycznie jest wykonywany, ograniczaja jednak to ryzyko.

Strukturazadtuzeniaizobowiazan posrednich

mmmm Zobowiazania pozabilansowe (lewa 05)
e Skorygowane zadtuzenie (lewa o)

(minzt) e Srodki pieniezne do dyspozycji/ Ogétem zadtuzenie i zobowiazania posrednie (prawaos) (%)
1400 7
1200 6
1000 5

800 4
600 3
400 2
200 1

0 0

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Zrédto: Fitch Ratings, Miasto Kielce

Zobowiazania i ptynnos¢ (elastyczno$é) - ocena ,Srednia”

Ocena s$rednia odzwierciedla brak rozwiagzan systemowych w Polsce w postaci mechanizméw
zapewniajacych wsparcie ptynnosci JST w sytuacjach awaryjnych ze strony wtadz centralnych
oraz bedacy do dyspozycji Miasta kredyt w rachunku biezacym (z limitem 50 mln zt), udzielony
przez ING Bank (A/perspektywa stabilna). Kielce korzystaja z niskooprocentowanego kredytu
w rachunku biezagcym w celu zarzadzania ptynnoscig w ciggu roku, tym samym odktadajac
zaciagniecie bardziej kosztownego dtugoterminowego dtugu pod koniec roku. Polityka ta
skutkuje niskim stanem $rodkoéw na rachunkach Miasta na koniec roku ($rednio 30 min zt w
latach 2014-2018).

W latach 2019-2023 wskaznik pokrycia obstugi zadtuzenia sSrodkami pienieznymi (nadwyzka
operacyjna oraz wolne $rodki w relacji do obstugi zadtuzenia w danym roku) bedzie wynosit
srednio 1,5 raza, tj. bedzie zblizony do lat 2015-2018, na co maja wptyw niskie planowane
sptaty dtugu w trzech kolejnych latach z uwagi na dokonana zmiane harmonograméw sptat.
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Zdolnos$¢ obstugi zadtuzenia ,a”

Zdolnos¢ obstugi zadtuzenia

Wskaznik
podstawowy

Wskazniki pomocnicze

Wskaznik sptaty Syntetyczny wskaznik

zadtuzenia obstugi zadtuzenia Wskaznik poziomu zadtuzenia

(razy) (razy) (%)

X=<5 X>=4 X <50

5<X=<9 2<X<4 50< X = 100

a 9<X=<13 1.5<X<2 100< X <150
bbb 13<X<18 12<X<15 150 < X < 200
bb 18<X<25 1<X<1.2 200< X =250

b X>25 X<1 X>250

Zrédto: Fitch Ratings

Zgodnie ze scenariuszem ratingowym w latach 2019-2023 Fitch prognozuje, ze wskaznik
sptaty zadtuzenia (payback ratio; zadtuzenie ogétem netto do nadwyzki operacyjnej) poprawi
sie z 16,8 raza w 2018r. do 10,1 raza w 2023r. i bedzie odpowiadat ocenie ,a” w
przeciwienstwie do oceny ,bbb”, gdyby bazowa¢ na wynikach 2018r. Wskaznik poziomu
zadtuzenia Kielc (zadtuzenie netto do dochoddw operacyjnych) pozostanie mocny i nie
przekroczy 80% w okresie prognozy (69% w 2018r.). Wskaznik ten zrekompensuje staby
prognozowany syntetyczny oraz aktualny wskazniki pokrycia obstugi zadtuzenia wynoszace
odpowiednio 1,1 raza oraz 0,9 raza. W rezultacie wszystkie te wskazniki uzasadniaja ocene
Zdolnosci Obstugi Zadtuzenia (Debt Sustainability) Kielc na poziomie ,a”.

Finanse Publiczne
Jednostki samorzadu terytorialnego
Polska

Harmonogram sptaty
zadtuzeniaw latach 2019-2045
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Zrédto:Miasto Kielce

Wskazniki zdolnosci obstugi zadtuzenia:

e Wskaznik sptaty zadtuzenia:
zadtuzenie ogétem netto do
nadwyzki operacyjnej (razy)

e  Wskaznik poziomu zadtuzenia:
zadtuzenie ogétem netto do
dochodéw operacyjnych (%)

e Syntetyczny wskaznik obstugi
zadtuzenia:
nadwyzka operacyjna / obstuga
zadtuzenia, liczone jako 15-letni
annuitet (razy; zobacz zatacznik C)
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Wskaznik sptaty dtugu (razy) - Scenariusz bazowy iratingowy Fitch
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Zrodto: Fitch Ratings, Miasto Kielce

Syntetyczny wskaznik obstugi dtugu -
Scenariusz bazowyi ratingowy Fitch
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Zradto: Fitch Ratings

Scenariusz bazowy oraz scenariusz ratingowy Fitch korczg sie w 2023r., a przyjete w nich

zatozenia sg przedstawione w tabeli ponizej.

Gtéwne zatozenia dla scenariuszy Fitch

2014-2018 2019-2023

Scenariusz  Scenariusz

(CAGR, %) bazowy ratingowy
Sredni nominalny wzrost PKB (zatozenia Fitch) 54 5,6 55
Wzrost dochodéw operacyjnych (CAGR; %), w tym: 58 4,0 4,0
dla dochodoéw podatkowych 6,2 6,0 5,9
dla transferéw otrzymanych 6,9 2,5 2,5
dla dochoddéw innych niz podatkowe 2,5 3,3 3,3
Wzrost wydatkéw operacyjnych (CAGR; %) 6,7 3,2 3,3
Wydatki majgtkowe netto ($rednia roczna; min zt) 116 88 88
Koszt zadtuzenia (Srednia; %) 2,6 3,1 3,6

Zrédto: Fitch Ratings

Finanse Publiczne
Jednostki samorzadu terytorialnego
Polska

Wskazniki zdolnosci obstugi
zadtuzenia - scenariusz
ratingowy Fitch

2018 2023rc
Wskaznik sptaty
zadtuzenia (razy) 16,8 10,0
Syntetyczny
wskaznik obstugi
zadtuzenia (razy) 0,8 11
Wskaznik obstugi
zadtuzenia (razy) 0,9 0,9
Wskaznik
poziomu
zadtuzenia (%) 69,0 71,2

rc: Scenariusz ratingowy Fitch
Zrédto: Fitch Ratings, Miasto Kielce

Scenariusz Ratingowy Fitch:

Scenariusz ratingowy uwzglednia
przebieg cyklu koniunkturalnego i
uwzglednia presje na dochody, wydatki
oraz wyzsze ryzyko finansowe.
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W scenariuszu ratingowm Fitch zaktada nizszy wzrost dochodéw podatkowych w poréwnaniu
do scenariusza bazowego, co wynika z zatozonej nizszej dynamiki wzrostu PKB oraz
potencjalnego negatywnego wptywu wprowadzonych przez wtadze centralne zwolnien w
podatku PIT dla mtodych ludzi oraz nizszych stawek tego podatku. W scenariuszu ratingowm
Fitch zaktadamy takze wyzszy wzrost wydatkow operacyjnych niz w scenariusz bazowym w
zwigzku z wprowadzong przez wtadze centralne reforma oswiaty oraz podwyzkami ptac
nauczycieli.

Scenariusz bazowy oraz ratingowy zaktadajg taki sam poziom wydatkéw majatkowych oraz
taki sam udziat dochodéw majatkowych w ich finansowaniu. Zapotrzebowanie na nowy dtug
jest wyzsze w scenariuszu bazowym oraz ratingowym w poréwnaniu do lat ubiegtych. Oba
scenariusze zaktadajg takze wzrost kosztow dtugu w zwigzku ze spodziewanym wzrostem
stop procentowych w Polsce, przy czym wzrost ten jest wyzszy w scenariuszu ratingowym.

Pozostate czynniki ratingu

Na rating IDR Kielc wptywa jedynie SCP, gdyz nie zidentyfikowano zadnych dodatkowych
czynnikéw wywierajacych wptyw na ratingi Miasta.

Od SCP do IDR: Uwzglednieniem gérnego putapu oraz wsparcia dla ratingu

Ryzyko
SCP Putap ratingu Wsparcie  asymetryczne IDR
IDR Polski Goérny putap
ratingu
bbb A- A- - - BBB

Zrédto: Fitch Ratings

Analiza poréwnawcza

Kielce maja taki sam profil ryzyka (,Sredni”) jak inne polskie miasta. Zgodnie ze scenariuszem
ratingowym w latach 2019-2023 Fitch prognozuje, ze wskaznik sptaty zadtuzenia poprawi sie
z 16,8 raza w 2018r. do 10,1 raza w 2023r. i bedzie uzasadniat SCP na poziomie ,bbb”, tj.
poréwnywalnym z Biatymstokiem (11 i ,bbb”) oraz Toruniem (11 i ,bbb”). Staby syntetyczny
oraz aktualny wskaznik obstugi zadtuzenia (wynoszace okoto 1 raza) jest rekompensowany
przez wzglednie niski wskaznik poziomu zadtuzenia Kielc (71%), ktéry jest na zblizonym
poziomie do innych polskich miast.

Zagranicznymi podmiotami w grupie poréwnawczej Kielc s3 wtoskie jednostki samorzadu
terytorialnego, ktére maja ,Sredni” Profil Ryzyka oraz wskaznik sptaty dtugu wynoszacy okoto
10 razy (Sycylia z SCP na poziomie ,bbb”) lub okoto 8,8 raza (Mediolan z SCP na poziomie
,bbb+”). W grupie poréwnawczej jest takze Bukareszt, ktéry ma ,Nisko-Sredni” Profil Ryzyka
oraz wskaznik sptaty dtugu wynoszacy 5,7 raza, co prowadzi do SCP na poziomie ,bbb+".

Polskie Miasta
Wskaznik sptaty Perspektywa

Profil ryzyka zadtuzenia SCP IDR ratingu
Rzeszéw Sredni 9.4 bbb+ BBB+  Stabilna
Czestochowa Sredni 9,5 bbb+ BBB+  Stabilna
Biatystok Sredni 11,0 bbb BBB Stabilna
Kielce Sredni 10,1 bbb BBB Negatywna
Torun Sredni 11,0 bbb BBB Stabilna
Opole Sredni 11,0 bbb- BBB- Stabilna

Zrédto: Fitch Ratings

Finanse Publiczne
Jednostki samorzadu terytorialnego

Polska
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Miedzynarodowa grupa poréwnawcza

Finanse Publiczne
Jednostki samorzadu terytorialnego
Polska

Wskaznik sptaty Perspektywa
Profilryzyka zadtuzenia SCP IDR ratingu
Busto Arsizio Sredni _ a+ BBB  Negatywna
Mediolan Miasto Metropolitalne  Sredni 8,8 bbb+ BBB  Negatywna
Sycylia Sredni bbb  BBB  Negatywna
Bukareszt Nisko-Sredni 5,7 bbb+ BBB- Stabilna

Zrédto: Fitch Ratings

Kwestie srodowiskowe, spoteczne oraz dotyczace zarzadzania

Kwestie srodowiskowe, spoteczne oraz dotyczace tadu korporacyjnego (ESG) sg oceniane na
3, co oznaczy, ze kwestie te sg neutralne dla oceny ratingowej. Bioragc pod uwage misje
emitentairamy instytucjonalne, kwestie te majg minimalne znaczenie dla ratingu.

Wiecej informacji na temat ocen ESG mozna znalezé na stronie

https://www.fitchratings.com/site/esg.

internetowej
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FitChRatingS Finanse Publiczne

Jednostki samorzadu terytorialnego
Polska

Zatacznik A

Miasto Kielce

(mln zt) 2015 2016 2017 2018 2019rc 2023rc
Podatki 358 381 406 439 469 584
Transfery otrzymane (dotacje i subwencje) 409 490 532 544 561 617
Optaty i pozostate dochody operacyjne 195 192 186 199 208 234
Dochody operacyjne 962 1.063 1.124 1.182 1.238 1.435
Wydatki operacyjne -885 -995  -1.062 -1.133 -1.184 -1.333
Nadwyzka operacyjna 77 69 62 49 54 102
Dochody finansowe 1 0 0 0 0 0
Odsetki zaptacone -16 -17 -18 -20 -27 -42
Nadwyzka biezaca 62 52 44 29 27 60
Dochody majatkowe 129 50 102 93 142 20
Wydatki majatkowe -304 -139 -188 -221 -277 -80
Bilans majatkowy -175 -88 -86 -128 -135 -60
Dochody ogétem 1.091 1.114 1.227 1.275 1.380 1.455
Wydatki ogdtem -1.204 -1.150 -1269 -1.374 -1488 -1.455
Nadwyzka (deficyt) przed obstuga zadtuzenia -113 -36 -42 -98 -108 0
Nowe zadtuzenie 132 107 118 112 140 84
Sptata zadtuzenia -35 -68 -57 -35 -36 -74
Zmiana zadtuzenia netto 96 40 61 77 104 10
Wynik budzetu ogétem -17 4 19 -22 -4 10
Zadtuzenie krétkoterminowe 0 0 0 0 0 0
Zadtuzenie dtugoterminowe 665 705 765 843 947 1.052
Zadtuzenie bezposrednie 665 705 765 843 947 1.052
Inne zobowigzania dtuzne 0 0 0 0 0 0
Zadtuzenie ogétem 665 705 765 843 947 1.052
Udzielone poreczenia 0 0 0 0 0 0
Zadtuzenie spotek z wiekszosciowym

udziatem Miasta oraz spzoz-éw 122 108 100 96 93 100
Ogotem zadtuzenie i zobowiazania posrednie 787 813 865 939 1.040 1.152
Srodki pieniezne oraz lokaty 26 29 49 27 24 30
Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci

dysponowania 0 0 0 0 0 0
Srodki pieniezne dostepne dla obstugi dtugu 26 29 49 27 24 30
Zadtuzenie ogétem netto 639 675 717 815 923 1.022
Ogodtem zadtuzenie i zobow. posrednie netto 761 784 816 912 1.016 1.022

Rc: Scenariusz ratingowy Fitch do 2023r. oparty na konserwatywnych zatozeniach; b.d. - brak danych
Zrédto: Fitch Ratings, Miasto Kielce
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FitChRatingS Finanse Publiczne

Jednostki samorzadu terytorialnego
Polska

Zatacznik B

Miasto Kielce

2015 2016 2017 2018 2019rc 2023rc

Wskazniki budzetowe

Nadwyzka operacyjna/Dochody operacyjne (%) 8,0 6,5 5,5 41 44 7.1
Nadwyzka biezaca/ Dochody biezace (%) 6,4 49 3,9 2,5 2,2 4,2
Wozrost dochoddéw oper. (zmiana % w ciggu roku) 2,1 10,6 57 51 4.8 3,2
Wozrost wydatkéw oper. (zmiana % w ciggu roku) 1,4 12,4 6,8 6,6 45 3,2
Nadwyzka (deficyt) przed obstuga zadtuzenia/

Dochody ogotem (%) -10,4 -3,3 -3,4 -7,7 -7.8 0,0
Wozrost dochoddw ogdtem (zmiana % w ciagu

roku) 3,3 2,1 10,1 4,0 8,2 -3,0
Wozrost wydatkéw ogdtem (zmiana % w ciggu

roku) 8,6 -45 10,3 8,3 8,3 -2,9

Wskazniki zadtuzenia

Wskazniki podstawowe

Wskaznik sptaty zadtuzenia (razy) 8,3 98 11,6 16,8 171 10,0
Wskaznik sptaty ogotem zadtuzenia oraz
zobowigzan posrednich (razy) 9.9 114 13,2 18,8 18,8 11,0

Wskazniki pomocnicze

Wskaznik poziomu zadtuzenia (%) 66,5 635 63,7 690 74,6 71,2
Syntetyczny wskaznik obstugi zadtuzenia (razy) 1,5 1,3 1,1 0,7 0,7 1,1
Wskaznik obstugi zadtuzenia DSCR (razy) 1,5 0,8 0,8 0,9 0,9 0,9

Pozostate wskazniki zadtuzenia

Wskaznik obstugi zadtuzenia srodkami

pienieznymi (x) 2,3 1,1 1,2 1,8 1,3 1,1
Zadtuzenie bezposrednie zapadajace w ciggu

roku/ Zadtuzenie bezposrednie (%) 0,0 2,9 45 4,3 43 7,9
Zadtuzenie bezposrednie (zmiana % w ciggu roku) 16,8 5,9 8,6 10,1 12,4 11
Koszt zadtuzenia bezposredniego (odsetki

zaptacone/zadtuzenie bezposrednie) (%) 2,5 2,5 2.4 2,5 3,0 4,0

Wskazniki dochodow

Dochody podatkowe/ Dochody ogdtem (%) 32,8 34,2 331 34,4 34,0 40,1
Transfery biezace / Dochody ogétem (%) 37,5 440 434 42,7 40,7 424
Dochody odsetkowe/ Dochody ogdtem (%) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dochody majatkowe/ Dochody ogétem (%) 11,8 45 8,3 7,3 10,3 1,4
Wzrost dochodéw ogdétem skorygowany o

deflator PKB (zmiana % w ciggu roku) 2,5 1,9 8,2 1,1 7,0 b.d.

Wskazniki wydatkéw

Wydatki na wynagrodzenia/ Wydatki ogétem (%) 33,9 37,3 33,7 34,4 b.d. b.d.
Transfery biezace/ Wydatki ogotem (%) 6,5 7,3 7,3 8,3 b.d. b.d.
Odsetki zaptacone/ Wydatki ogétem (%) 1,3 1,5 14 1,4 1,8 2,9
Wydatki majatkowe/ Wydatki ogotem (%) 25,2 12,1 148 16,1 18,6 55

Rc: Scenariusz ratingowy Fitch do 2023r. oparty na konserwatywnych zatozeniach;
p.d. - brak danych
Zrédto: Fitch Ratings, Miasto Kielce
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FitChRatingS Finanse Publiczne

Jednostki samorzadu terytorialnego
Polska

Zatacznik C: Syntetyczny wskaznik obstugi zadtuzenia

Obliczany przez Fitch syntetyczny wskaznik obstugi zadtuzenia odnosi nadwyzke operacyjna
do obstugi dtugi, gdzie obstuga ta jest liczona jako annuitet: zapadalnos¢ = 15 lat, odsetki =
relacja ostatnio zaptaconych rocznych odsetek do kwoty zadtuzenia bezposredniego,
zadtuzenie =zadtuzenie ogdtem netto (x). Ten syntetyczny wskaznik obstugi zadtuzenia jest
uzywany do oceny zdolnosci obstugi zadtuzenia polskich jednostek samorzadu terytorialnego.

Zatacznik D: Poréwnanie scenariuszy ratingowych oraz
czynniki zmiany ratingu

Wskaznik sptaty dtugu (razy) - Scenariusze Fitch
Scenariusz bazowy Scenariusz ratingowy
(x) — Negatywny czynnik ratingu Pozytywny czynnik ratingu

14 2015 2016 2017 2018 2019F 2020F 2021F 2022F 2023F
F - Prognoza
Zradto: Fitch Ratings, Miasto Kielce

Polskie miasta oceniane przez Fitch - scenariusz ratingowy - wksaznik sptaty (razy)

(x) Biatystok — Kielce Torun Chorzéw Opole
20
18 -
16 e -
14 -
12 e
10 : - R
3 —
6
4
2
0
2014 2015 2016 2017 2018 2019F 2020F 2021F 2022F 2023F
F - Prognoza

Zrédto: Fitch Ratings oraz oceniane przez Fitch miasta
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Powyzsze ratingi zostaty nadane lub zaktualizowane na zlecenie podmiotu ocenianego /
emitenta lub podmiotéw z nim powigzanych. Ewentualne odstepstwa od tej reguty zostaty
wymienione ponizej.

WSZYSTKIE RATINGI FITCH PODLEGAJA PEWNYM OGRANICZENIOM ORAZ WYACZENIOM ODPOWIEDZIALNOSCI. PROSIMY O
ZAPOZNANIE SIE Z TYMI OGRANICZENIAMI | 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” 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 MOGE ROWNIEZ
ZREALIZOWAC INNA, DOZWOLONA POD OBECNYMI REGULACJAMI, UStUGE 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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nazwy w roli eksperta w zwiazku z jakakolwiek rejestracja w ramach przepiséw o publicznym obrocie papieréw wartosciowych 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 wczesniej niz dla prenumeratoréw wersji drukowanej.

Informacja dotyczaca tylko Australii, Nowej Zelandii, Tajwanu, Korei Potudniowej: Fitch Australia Pty Ltd posiada licencje na swiadczenie
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 s3 przeznaczone do
wykorzystywania przez osoby, ktore sa klientami detalicznymi w rozumieniu ustawy Corporations Act 2001.
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