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Fitch potwierdził rating Katowic na poziomie ‘A-’; Perspektywa
Stabilna

 

Fitch Ratings-Warsaw/London-02 July 2018: (tłumaczenie z oryginału
opublikowanego w języku angielskim w dniu 29 czerwca 2018r.): Fitch Ratings
potwierdził długoterminowe ratingi Miasta Katowice (Issuer Default Ratings; IDRs)
dla zadłużenia w walucie zagranicznej i krajowej na poziomie „A-” oraz
długoterminowy rating krajowy na poziomie „AA+(pol)“. Wszystkie ratingi mają
perspektywę Stabilną. 
 

Potwierdzenie ratingów odzwierciedla naszą niezmienioną opinię, że w średnim
okresie Miasto utrzyma zdolność do finansowania inwestycji w dużym stopniu ze
środków własnych oraz że płynność Katowic pozostanie bardzo dobra. Zadłużenie
bezpośrednie Miasta wzrośnie w związku z finansowaniem inwestycji, co jednakże
nie powinno negatywnie wpłynąć na poziom wskaźników obsługi i spłaty długu.
Ratingi uwzględniają również bogatą gospodarkę lokalną Katowic, zorientowaną
na sektor usług. 
 

GŁÓWNE CZYNNIKI RATINGU 

Finanse – neutralny czynnik ryzyka: Zgodnie z naszymi prognozami oczekujemy,
że wyniki operacyjne Katowic pozostaną dobre w średnim okresie, co będzie
wynikiem wyższych dochodów z tytułu udziału w podatkach dochodowych i z
podatków lokalnych. Wzrost dochodów będzie wspierany przez spodziewany
wzrost gospodarki narodowej o conajmniej 3% rocznie. Prognozujemy, że w latach
2018-2021 nadwyżki operacyjne Miasta wyniosą średnio 200 mln zł rocznie i będą
przewyższać obsługę długu (raty i odsetki) więcej niż 3x.  
 

Zakładamy, że Władze Miasta zachowają cel utrzymania nadwyżki operacyjnej na
obecnym poziomie, w tym kontroli tempa wzrostu wydatków operacyjnych. Może to
się okazać trudne w bieżącym roku ze względu na wybory, jak również na
jednorazowe wydatki operacyjne związane z organizacją Konferencji Stron
Ramowej Konwencji Narodów Zjednoczonych w sprawie zmian klimatu (COP24). Z
tego powodu w bieżącym roku oczekujemy niższej nadwyżki operacyjnej.
Nadwyżka operacyjna Miasta na koniec 2017r. wyniosła 212,5 mln zł, na co
wpłynął jednorazowy dochód z tytułu podatku od czynności cywilno-prawnych w
wysokości 27 mln zł.  

https://www.fitchratings.com/gws/en/esp/issr/80442592


 

Katowice mają zdolność do finansowania inwestycji w dużej mierze ze środków
własnych. Zgodnie z naszą prognozą wydatki majątkowe Miasta w latach 2018-
2021 mogą wynieść łącznie prawie 1,6 mld zł, co stanowiłoby średnio 20%
wydatków ogółem. Większość wydatków majątkowych przeznaczonych zostanie
na inwestycje związane z infrastrukturą drogową oraz transportem publicznym.
Około połowa wydatków majątkowych będzie finansowana z nadwyżki bieżącej
oraz około 30% z dochodów majątkowych Katowic. Pozostałą część finansowania
stanowić będzie nowy dług oraz wolne środki. Niezrealizowane przez Miasto w
2017r. inwestycje będą przesunięte na lata następne, a uzyskana nadwyżka
budżetowa (113 mln zł) zwiększyła stan gotówki, który Katowice będą mogły
przeznaczyć na ich finansowanie. Wydatki majątkowe w 2017r. wyniosły 157 mln
zł.  
 

Zadłużenie, zobowiązania i płynność – mocny czynnik ryzyka: Płynność Katowic
od lat jest bardzo dobra. Stan środków pieniężnych w latach 2014-2017 wyniósł
średnio 350 mln zł. Przewyższał on średnią roczną obsługę długu 11x (2017r.:
13x). W okresie styczeń-maj 2018r. stan rachunków Miasta na koniec miesiąca
wynosił średnio 533 mln zł, w porównaniu do 440 mln zł w tym samym okresie w
2017r. Zakładamy, że Katowice utrzymają wysoki stan środków pieniężnych mimo
częściowego wykorzystania go do finansowania inwestycji. Zmniejsza to ryzyko
związane z faktem, że w latach 2020-2021 roczna obsługa długu wzrośnie prawie
dwukrotnie do około 70 mln zł. 
 

W celu sfinansowania planu inwestycyjnego Katowice zapewniły sobie kredyty z
Europejskiego Banku Inwestycyjnego (EBI; AAA/Perspektywa Stabilna). Kredyty
EBI charakteryzuje równomierny i rozłożony na długi okres harmonogram spłaty,
co powinno zmniejszyć presję z tytułu obsługi długu. Według naszych prognoz
zadłużenie Katowic będzie wzrastać i będzie najwyższe w 2021r., gdy wyniesie
810 mln zł (w 2017r.: 625 mln zł). Zadłużenie bezpośrednie powinno pozostać
umiarkowane i nie przekraczać 45% dochodów bieżących w 2021r. (2017r.:
35,5%). Oczekujemy, że wskaźnik spłaty długu (zadłużenie bezpośrednie do
nadwyżki bieżącej) pozostanie na bezpiecznym poziomie, nie wyższym niż około
cztery lata (2017r.: trzy lata), mimo oczekiwanego wzrostu zadłużenia. 
 

Gospodarka – neutralny czynnik ryzyka: Katowice stanowią centrum dużej
aglomeracji, którą zamieszkują 2 miliony osób z ogółu 4,6 mln mieszkańców
województwa śląskiego. Gospodarka lokalna Miasta jest dobrze zdywersyfikowana
i zdominowana przez sektor usług. Produkt krajowy brutto na mieszkańca w
podregionie, do którego należą Katowice jest stabilny i stanowił 135% średniej
krajowej w 2015r. Stopa bezrobocia jest niska i wyniosła 2% na koniec kwietnia
2018r., znacznie poniżej średniej krajowej wynoszącej 6,3%. Utworzenie metropolii
od połowy 2017r., do której należy 41 gmin położonych wokół Katowic (centrum



metropolii), nie powinno wiązać się z wysokimi wydatkami z budżetu Miasta w
średnim okresie. Utworzenie metropolii stwarza szansę na realizację wspólnych
inwestycji i do zwiększenia efektywności świadczonych usług (takich jak transport
publiczny), co w rezultacie powinno być pozytywne dla gospodarki lokalnej Katowic
i dla budżetu Miasta. 
 

Zarządzanie i administracja – neutralny czynnik ryzyka: Praktyka budżetowania w
Katowicach jest ostrożna. Polityka kredytowa Miasta przewiduje długoterminowe
finansowanie od instytucji międzynarodowych, co zapewnia mu równomierne i
rozłożone w długim okresie spłaty zadłużenia. Dług Miasta jest znacznie niższy niż
dopuszczalne zadłużenie wynikające z indywidualnego limitu zadłużenia. Katowice
stopniowo ograniczają ryzyko walutowe. Miasto ma bardzo wysoki stan środków
pieniężnych, które stanowi margines bezpieczeństwa na wypadek
nieprzewidzianych zdarzeń oraz opóźnienia w realizacji dochodów. Wydatki
majątkowe są ustalane z marginesem bezpieczeństwa w stosunku do limitu
dopuszczalnego zadłużenia i są finansowane w pierwszej kolejności z nadwyżki
bieżącej i dochodów majątkowych, a następnie z nowego długu. Mogą one być
uzupełniająco finansowane z wolnych środków. 
 

Otoczenie prawne – neutralny czynnik ryzyka: Otoczenie instytucjonalno-prawne
jednostek sektora samorządowego (JST) w Polsce pozostaje względnie stabilne.
Działalność JST jest nadzorowana oraz weryfikowana przez administrację
rządową. Finanse są jawne, a JST są zobowiązane podawać do publicznej
wiadomości stosowne informacje w określonych terminach i z zachowaniem
określonej szczegółowości. Główne źródła dochodów takie jak podatek
dochodowy, subwencje i dotacje rządowe są rozdzielane centralnie zgodnie z
formułą zapisaną w aktach prawa, co ogranicza stopień uznaniowości decyzji
rządu. Obowiązujące indywidualne wskaźniki zadłużenia powinny chronić JST
przed nadmiernym zadłużeniem. 
 

CZYNNIKI ZMIANY RATINGU 

Ratingi mogą zostać podniesione, jeśli Katowice poprawią wyniki operacyjne i
marża operacyjna trwale wyniesie około 15% oraz, gdy Miasto utrzyma wskaźnik
spłaty długu na poziomie poniżej trzech lat. Ponieważ IDRs Katowic są na
poziomie ratingów Polski, podniesienie IDRs uzależnione jest dodatkowo od
podniesienia ratingów Polski. 
 

Natomiast istotne pogorszenie się wskaźnika spłaty długu powyżej ośmiu lat, w
wyniku trwałego pogorszenia się marży operacyjnej, lub znaczny wzrost
zadłużenia bezpośredniego powyżej 70% dochodów bieżących mogą przyczynić
się do zmiany perspektywy ratingów na negatywną lub do obniżenia ratingów
Katowic. Dodatkowo, obniżenie ratingów Polski wpłynie na obniżenie IDRs
Katowic. 
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AFFILIATE FIREWALL, COMPLIANCE, AND OTHER RELEVANT POLICIES AND
PROCEDURES ARE ALSO AVAILABLE FROM THE CODE OF CONDUCT
SECTION OF THIS SITE. DIRECTORS AND SHAREHOLDERS RELEVANT
INTERESTS ARE AVAILABLE AT
HTTPS://WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/REGULATORY. FITCH MAY HAVE
PROVIDED ANOTHER PERMISSIBLE SERVICE TO THE RATED ENTITY OR
ITS RELATED THIRD PARTIES. DETAILS OF THIS SERVICE FOR RATINGS
FOR WHICH THE LEAD ANALYST IS BASED IN AN EU-REGISTERED ENTITY
CAN BE FOUND ON THE ENTITY SUMMARY PAGE FOR THIS ISSUER ON THE
FITCH WEBSITE. 
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(https://www.fitchratings.com/regulatory) page. The endorsement status of all
International ratings is provided within the entity summary page for each rated
entity and in the transaction detail pages for all structured finance transactions on
the Fitch website. These disclosures are updated on a daily basis.

https://www.thefitchgroup.com/site/policies
https://www.fitchratings.com/regulatory

