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Najwazniejsze czynniki ratingu

Dobre wyniki operacyjne, silna gospodarka: Ratingi Gdanska odzwierciedlajg dobre wyniki
operacyjne, bezpieczny wskaznik sptaty dtugu, dtugi termin zapadalnosci zadtuzenia oraz silng
gospodarke lokalng z rozwijajgca sie bazg podatkowa. Ratingi uwzgledniajg rowniez dobre
zarzagdzanie finansami Miasta oraz wysoki udziat srodkéw z UE na finansowanie inwestycji.
Ratingi biorg takze pod uwage spodziewany wzrost zadtuzenia oraz utrzymujgcg sie presje na
wydatki operacyjne wynikajaca z trudnego otoczenia instytucjonalnego.

Stabilna perspektywa: Stabilna perspektywa ratingdw odzwierciedla oczekiwania Fitch, ze
Miasto utrzyma dobre wyniki na poziomie operacyjnym i bezpieczne wskazniki obstugi dtugu,
pomimo wzrostu zadtuzenia oraz wolniejszego tempa wzrostu gospodarki Polski.

Zadowalajaca marza operacyjna: Fitch oczekuje, ze nadwyzka operacyjna w latach 2012-
2014 wyniesie ok. 10% dochodéw operacyjnych. Powyzsza prognoza jest oparta na zatozeniu,
ze dochody z podatkéw dochodowych i lokalnych beda rosty, w zwigzku ze wzrostem
gospodarczym, a takze rozwijajgcg sie baza podatkowag Miasta. Fitch réwniez zaktada, ze
Wiadze Gdanska bedg w dalszym ciggu prowadzi¢ ostrozng polityke budzetowg oraz
skutecznie kontrolowaé wzrost wydatkéw operacyjnych.

Wysoka nadwyzka operacyjna: W 2011r. nadwyzka operacyjna wyniosta 246 min zi,
tji. 13,3% dochoddéw operacyjnych i byta dwukrotnie wyzsza od obstugi zadtuzenia (po
wytaczeniu przedterminowej sptaty dtugu). Nadwyzka operacyjna zostata zawyzona ze
wzgledu na jednorazowy dochdd w wysokosci 44 min zt z tytutu zwrotu podatku VAT. Jednak
po wytaczeniu tego dochodu nadwyzka operacyjna nadal byta wysoka (11,2%) i zgodna
z oczekiwaniami Fitch.

Umiarkowany wzrost zadtuzenia: Fitch prognozuje, ze zadtuzenie Gdanska bedzie rosto
wolniej niz w latach poprzednich (o0 ok. 10% w 2012r. oraz ok. 3% rocznie w latach 2013-2014),
dzieki wysokiemu udziatowi funduszy UE w finansowaniu inwestycji Miasta. Na koniec 2014r.
zadtuzenie bezposrednie (bez zadtuzenia z tytutu pozyczek na prefinansowanie projektow
unijnych) moze wzrosng¢ do ok. 1,3 mld zt z 1,1 mld zt w 2011r. i wynies¢ ok. 65%-70%
dochodobw operacyjnych.

Bezpieczne wskazniki dtugu: Fitch spodziewa sie, ze w latach 2012-2014 wskazniki obstugi
zadtuzenia i sptaty zadtuzenia pozostang bezpieczne. Obstuga zadtuzenia moze wynies¢
ok. 70% prognozowanej nadwyzki operacyjnej, a wskaznik zadtuzenia do nadwyzki biezacej
wyniesie ok. 10 lat (ij. ponizej sredniej zapadalnosci dtugu szacowanej na 15 lat). Duzy udziat
(67%) nisko oprocentowanych kredytéw z miedzynarodowych instytucji finansowych pozwala
ograniczyc¢ roczne obcigzenie budzetu Miasta z tytutu obstugi zadtuzenia.

Trudne otoczenie instytucjonalne: Podobnie do wielu samorzadow w Polsce, budzet
Gdanska jest pod silng presja wydatkéw operacyjnych. Spowodowane jest to przede wszystkim
przekazywanymi przez rzad zadaniami, czesto bez odpowiednich s$rodkéw finansowych;
sztywng strukturg wydatkow, w szczegdlnosci w najbardziej kosztownych obszarach
dziatalnosci Miasta oraz koniecznoscig utrzymywania nowo wybudowanej infrastruktury.

Czynniki zmiany ratingu

Pogorszenie wskaznikow zadtuzenia: Ratingi Miasta moga zosta¢ obnizone, gdy wskaznik
sptaty dlugu (zadtuzenie do nadwyzki biezacej) przekroczy 15 lat, w wyniku trwatego
pogorszenia sie nadwyzki operacyjnej znacznie ponizej oczekiwan Fitch i/ lub w wyniku
znacznego wzrostu zadtuzenia bezposredniego.

Zadowalajace wyniki, stabilne zadtuzenie: Podniesienie ratingu bedzie mozliwe, jezeli przez
trzy kolejne lata wyniki operacyjne Miasta bedg bardzo dobre z nadwyzka operacyjng znacznie
powyzej oczekiwan Fitch, a wskaznik zadtuzenia ogétem do dochodéw biezacych ustabilizuje
sie ponizej 60%.
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Historia ratingu

Miedzynarodowy
diugoterminowy

w walucie w walucie

Data zagranicznej Krajowej

21.11.2007 BBB+ BBB+

20.12.2004 BBB BBB
Krajowy

diugoterminowy
26.10.2011  Nowy rating AA- (pol)

Dobrze zdywersyfikowana i atrakcyjna
dla inwestoréw gospodarka lokalna.

Metodyki

Tax-Supported Rating Criteria (sierpien 2012r.)

International Local and Regional Governments
Rating Criteria — Outside the United States
(sierpien 2012r.)

Wiadze Miasta i priorytety

Prezydent Miasta, Pan Pawet Adamowicz, zostat wybrany na czwartg kadencje w listopadzie
2010r. Prezydent Miasta jest cztonkiem Platformy Obywatelskiej (PO), kt6ra posiada 27 miejsc
w 34-osobowej Radzie Miasta, co zapewnia Prezydentowi niezagrozong wigekszos¢.

Wiadze Gdanska koncentrujg sie na wzmocnieniu funkcji metropolitarnych Miasta, m. in.
poprzez: poprawe infrastruktury lokalnej (modernizacje i budowe drég miejskich, infrastruktury
wodno-kanalizacyjnej oraz gospodarke odpadami); tworzenie sprzyjajacych warunkéw dla
rozwoju przedsiebiorczosci oraz innowacji, zwtaszcza w sektorze wysokich technologii oraz IT.
Dzieki polityce wtadz Miasta Gdansk stat sie waznym centrum informatycznym, logistycznym
i outsourcingowym (Business Proces Outsourcing — BPO; Shared Services Centre - SSC).

W latach 2011-2012 wtadze Gdanska aktywnie korzystaty z mozliwosci podnoszenia dochodéw
operacyjnych Miasta. Stawki podatkéw Ilokalnych na 2012 rok zostaly uchwalone na
maksymalnym poziomie okreslonym przez Ministerstwo Finanséw. Wiadze Miasta podwyzszyty
takze czynsze za nieruchomosci komunalne. Miasto podnosi réwniez ceny biletéw komunikacji
miejskiej za kazdym razem, kiedy jego udziat w finansowaniu ustug transportu zbiorowego
przekroczy 50% wydatkéw operacyjnych tego zadania. Podwyzki cen biletéw miaty miejsce
w 2011r.iw 2012r.

W drugiej potowie 2013r. Gdansk, podobnie jak inne samorzady w Polsce, bedzie musiat ujaé
w swoim budzecie finansowanie systemu gospodarowania odpadami komunalnymi. Srodki na
realizacje tego zadania beda pochodzi¢ z optat za gospodarowanie odpadami komunalnymi
wnoszonych przez mieszkancéw bezposrednio do budzetu Miasta. Tym samym, zmiana ta
powinna mie¢ neutralny wptyw na budzet Gdanska w dtugim okresie. Sposéb naliczania optaty
jest w dalszym ciggu przedmiotem dyskusji.

Woyniki operacyjne Gdanska w 2011r. poprawity sie dzieki statemu monitorowaniu przez wiadze
Miasta sytuacji finansowej oraz racjonalizacji wydatkéw. Fitch oczekuje, ze takie podejscie
bedzie kontynuowane przez wtadze Miasta.

Gospodarka

Gdansk, stolica wojewddztwa pomorskiego, wraz z sgsiednimi miastami Gdynig i Sopotem
tworzy duzg konurbacje liczacg ponad 743.000 mieszkancow (zrédto: Gtéwny Urzad
Statystyczny). Produkt Regionalny Brutto (PRB) na mieszkanca konurbaciji trojmiejskiej wynosit
ponad 49.700 zt w 2009r. (6smy sposrod 66 podregiondw) i byt 0 41% wyzszy od Sredniej
krajowe;j.

Gdansk jest najwiekszym i najbogatszym miastem w wojewodztwie oraz jego centrum
gospodarczym, naukowym i kulturalnym. W Miescie znajduje sie ponad 14 uczelni wyzszych
i uniwersytetow, w ktérych w 2011r. uczyto sie ponad 80.000 studentéw. Gospodarka lokalna
jest atrakcyjna dla inwestoréw, szczegdlnie z sektora ustug. Sprzyja temu korzystne potozenie
Miasta, dobrze wykwalifikowani pracownicy oraz dobrze rozwinieta infrastruktura transportowa
(autostrada A1, najwiekszy port morski w Polsce oraz miedzynarodowy port lotniczy).

Wiele firm przenosi lub rozpoczyna dziatalnos¢ w Gdansku (np. Bayer AG i Metsa Group).
Ponadto, w MiesScie powstajg nowe budynki biurowe i mieszkalne, jak réwniez centra
handlowe. Termin ukonczenia ww. inwestycji przewidziany jest na lata 2013-2015.

Gospodarka lokalna Miasta jest dobrze =zdywersyfikowana. Liczba zarejestrowanych
podmiotéw w Miescie wzrosta z ok. 58.222 w 2004r. do ponad 65.300 na koniec 2011r., co
stanowito ok. 25% wszystkich podmiotow zarejestrowanych w wojewodztwie pomorskim.
Wozrostowi liczby przedsiebiorstw sprzyja dostepnos¢ dobrze wykwalifikowanych pracownikéw
oraz korzystne potozenie Miasta. Posréd firm zarejestrowanych w Gdansku ok. 158 firm
zatrudnia ponad 250 pracownikébw kazda, a ponad 1.500 to firmy z udziatem kapitatu

Miasto Gdarnsk
Grudzien 2012r.
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Woysokie dochody z podatkow
dochodowych dzigki silnej gospodarce
lokalne;.

Tablica 1
Dochody operacyjne
(min zt) 2010 2011 2012°

PIT 487,8 517,8 563,3
CIT 43,6 61,4 69,0
Podatek
od 273,5 303,5 307,8
nieruch.
Pozostate
podatki i
optaty 72,6 62,2 83,3
lokalne
Transfery
biezace 512,8 545,0 562,1

Pozostate  376,2 356,6 325,8
tacznie 1.766,5 1.846,5 1.911,3
2 Budzet po zmianach, sierpien 2012r.

Zrédto: Obliczenia Fitch na podstawie
budzetéw Gdanska

zagranicznego. Osoby fizyczne prowadzace dziatalno$¢ gospodarczg stanowity 67%
wszystkich zarejestrowanych podmiotow.

Sektor ustug w Gdansku jest dobrze rozwiniety. W 2009r. wygenerowat ok. 74% Wartosci
Dodanej Brutto (WDB) Miasta, przewyzszajac $rednig krajowag wynoszgcg 64%, oraz zatrudniat
71% pracujacych (Polska: 51%). Przemyst, ktéry w dalszym ciggu odgrywa wazng role
w gospodarce Gdanska, razem z budownictwem wytworzyt ponad 29% WDB i zatrudniat 25%
pracujgcych. Do najwazniejszych sektorédw przemystowych nalezg: przemyst petrochemiczny,
energetyczny oraz stoczniowy.'

Spowolnienie  gospodarcze spowodowato pogorszenie wynikéw finansowych  firm
prowadzacych dziatalnos¢ w Gdansku, co wplyneto na zwigkszenie stopy bezrobocia
w Miescie (5,8% na koniec lipca 2012r.). Jednak jest ona nadal jedng z najnizszych posrdd
duzych miast w Polsce oraz o wiele nizsza od sredniej krajowej (12,3%).

Liczba mieszkancow Gdanska rosnie umiarkowanie od 2009r. zgodnie z trendem krajowym,
gtéwnie w wyniku dodatniego przyrostu naturalnego, ktéry przewyzsza ujemne saldo migracji.
Fitch spodziewa sie, ze ta pozytywna tendencja utrzyma sie w srednim okresie. Osoby w wieku
produkcyjnym stanowig ok. 64% ludnosci Miasta, a w wieku poprodukcyjnym 19%, podczas
gdy srednie krajowe wynoszg odpowiednio 64% i 17%.

Perspektywy

Fitch prognozuje, ze wzrost PKB Polski wyniesie 2,2% w 2012r., 1,8% w 2013r. oraz 2,8%
w 2014r. Oznacza to, ze tempo wzrostu PKB bedzie wolniejsze niz w 2010r. (3,9%) i w 2011r.
(4,3%). Pomimo tego, gospodarka krajowa powinna nadal wspiera¢ rozwoj gospodarki
Gdanska. Ponadto, modernizacja lokalnej infrastruktury zwieksza atrakcyjno$é inwestycyjng
Miasta, co sprzyjac bedzie dalszemu rozwojowi gospodarki lokalnej.

Wyniki budzetowe i perspektywy

Dochody operacyjne

Fitch spodziewa sie, ze w 2012r. dochody operacyjne Gdanska wzrosng o 3% oraz o 6%
rocznie w latach 2013-2014. Na wzrost dochodéw operacyjnych beda miaty wptyw: rosngca
gospodarka, rozwdj bazy podatkowej, polityka Miasta w zakresie podnoszenia stawek
podatkow lokalnych, rosngce dotacje z budzetu panstwa oraz wprowadzenie od drugiej potowy
2013r. optat za gospodarowanie odpadami komunalnymi.

W 2011r. dochody operacyjne Gdanska wzrosty 0 4,5% i wyniosty 1.846,5 min zi. Wzrost ten
byt spowodowany gtéwnie wzrostem dochodéw z podatkéw dochodowych oraz z podatku od
nieruchomosci. Do wzrostu dochodbéw operacyjnych przyczynity sie réwniez dochody
o jednorazowym charakterze, tj. zwrot podatku VAT od poniesionych wydatkéw majgtkowych
w tgcznej wysokosci 44 min zt, kiére Miasto ujeto w ,pozostatych dochodach operacyjnych”.
Poniewaz Gdansk realizuje duze projekty infrastrukturalne dochody o podobnym charakterze
moga wystapi¢ rowniez w przysztosci.

Podatki dochodowe

Fitch prognozuje, ze w zwigzku z wolniejszym tempem wzrostu gospodarki krajowej, dochody
Gdanska z podatkéw dochodowych od o0s6b fizycznych i od oséb prawnych (PIT i CIT) bedg
rosty wolniej niz 2011r. (9%). Jednak ich wzrost powinien wynies¢ ok. 4% w 2012r. i 0 ok. 6%
rocznie w latach 2013-2014. Podatki dochodowe nadal bedg miaty najwiekszy udziat
w dochodach operacyjnych Miasta (33%), co bedzie powodowaé, ze budzet Gdanska
pozostanie wrazliwy na cykle gospodarcze, tak jak to miato miejsce w latach 2009- 2010.

! Najwieksi przedstawiciele: Grupa Lotos S.A.(druga najwieksza rafineria ropy naftowej w Polsce; roczne przychody ze
sprzedazy w 2011r. 29 mld z}; ponad 5.000 zatrudnionych), Energa S.A. (produkcja i dystrybucja energii elektrycznej;
roczne przychody ze sprzedazy w 2011r. 10 mid zt; ponad 11.000 zatrudnionych), oraz Gdanska Stocznia Remontowa
S.A.(roczne przychody ze sprzedazy w 2011r. 1.5 mld z}; ponad 3.600 zatrudnionych).

Miasto Gdarnsk
Grudzien 2012r.
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Transfery biezgce

Transfery biezace pozostang drugim najwiekszym zrodiem dochoddéw operacyjnych Miasta
(30%, 545 min zt w 2011r.). Najwiekszym elementem transferéw jest subwencja oswiatowa
z budzetu panstwa (67%, 368 min zt w roku 2011). Fitch spodziewa sie, ze transfery
otrzymywane przez Miasto z budzetu panstwa bedg rosng¢, gtownie w wyniku rosnacej
subwencji oswiatowej.

Chociaz wptywy z transferow biezacych sg wyzsze kazdego roku, nie zapewniajg Miastu zbyt
duzej elastycznosci, poniewaz ok. 27% transferéw stanowig dotacje celowe przeznaczone na
zadania zlecone z zakresu administracji rzadowej (np. $wiadczenia rodzinne, zasitki spoteczne)
lub na wspétfinansowanie niektérych zadan wiasnych Miasta, gtéwnie w dziale pomocy
spotfeczne;j.

Podatek od nieruchomosci
Fitch uwaza, ze dochody z podatku od nieruchomosci w latach 2012-2014 bedg rosty 0 3%-4%
rocznie, w wyniku rozwoju bazy podatkowej oraz podnoszenia corocznie stawek podatku od
nieruchomosci. Mimo, Zze polityka Miasta zaklada podnoszenie stawek podatku od
nieruchomosci do limitéw ustalanych przez Ministerstwo Finansow, Gdansk przyznaje ulgi
w tym podatku inwestorom, ktdrzy tworzg nowe miejsca pracy, szczegélnie nowym inwestorom
rozpoczynajgcym dziatalnos¢ w specjalnej strefie ekonomicznej. Skutki dla budzetu z tytutu
udzielonych ulg w 2012r. Fitch szacuje na ok. 6 min zt (2% dochodéw z podatku od
Presja na wzrost wydatkow nieruchomosci).
operacyjnych bedzie sie utrzymywac. ) i
Dziatania racjonalizujgce wydatki beda Wydatkl operacyjne
kontynuowane. Podobnie do wielu samorzadéw w Polsce, budzet Gdarska jest pod silng presjg wydatkow
operacyjnych. Fitch spodziewa sie, ze wydatki operacyjne Miasta wzrosng o 6% w 2012r. do
1.699 min zt z 1.600 mIn zt w 2011r. Oznacza to, ze wydatki operacyjne beda rosty szybciej niz
dochody operacyjne. Do wzrostu wydatkéw operacyjnych w 2012r. czesciowo przyczynito sig
zorganizowanie w miescie Mistrzostw Europy w pitce noznej (EURO2012). W latach 2013

Tablica 2
Wydatki operacyjne w i 2014 dodatkowe wydatki bedg zwigzane z przejeciem przez Miasto obowigzku odbioru
2011 i zagospodarowania odpadéw komunalnych. Wiadze Miasta szacujg, ze koszty realizacji tego
(min zt) (%) zadania wyniosg ok. 120 min zt rocznie. Jednak, zdaniem Fitch, optaty pobierane od
Oswiata 620,8 38,8 mieszkancow za wywoz i utylizacje odpaddéw powinny sfinansowa¢ wydatki operacyjne z tego
Transport 306,4 19,1 tytutu.
Pomoc 217,2 13,6
spoteczna . . . . . . - .
Administracja 120,4 7.5 Fitch uwaza, ze prowadzona przez Wtadze Gdanska polityka racjonalizacji wydatkow
publiczna operacyjnych powinna umozliwi¢ Miastu utrzymanie zadawalajgcych wynikéw na poziomie
Gospodarka 70,5 4,4 . . . . . . . . .
komunalna | operacyjnym. Wtadze Miasta wdrazajg dziatania oszczednosciowe, aby ograniczy¢é udziat
ochrona $rodkow wiasnych w finansowaniu najbardziej kosztownych obszaréw dziatalnosci. Polegajg
irlj’lﬁj’rg'sm 641 40 one gléwnie na zmianie struktury zatrudnienia, racjonalizacji sieci placowek oswiaty,
Bezpiecz. 3810 2;4 organizowaniu zbiorowych przetargdw na zakup mediéw oraz modernizacji budynkéw. Gdansk
publicz. posiada réwniez mozliwo$¢ ograniczania wydatkébw o jednorazowym charakterze, np. na
Pozostate 162,9 10,2 . .
Lacznie 1.600,4 100,0 promocje Miasta oraz na remonty.

Zrédto: Obliczenia Fitch na podstawie . L. L. . . . o
budzetéw Gdarska Wydatki na oswiate, podobnie jak w innych polskich miastach, bedg najwigekszym elementem

wydatkéw operacyjnych Gdanska w $rednim okresie. Ich udziat w wydatkach operacyjnych
ogétem bedzie wynosi¢ 40%-42%. Subwencja o$wiatowa oraz pozostate dochody operacyjne
generowane w sektorze os$wiaty nie pokrywajg wszystkich wydatkow operacyjnych tego
sektora. Pozostatg czes¢ Gdansk musi finansowac¢ ze srodkdéw wiasnych, co powoduje presje
na budzet Miasta.

Dodatkowg presje na wzrost wydatkéw operacyjnych powodujg coroczne podwyzki ptac
nauczycieli powyzej stopy inflacji, ktére sg negocjowane pomiedzy zwigzkami zawodowymi
i rzgdem (wzrost 0 7% od wrzesnia 2011r. i 3,8% od wrzesnia 2012r.). Dzieki prowadzonej
racjonalizacji zatrudnienia oraz optymalizacji sieci placowek oswiaty, Miastu udato sie

Miasto Gdansk 4
Grudzien 2012r.
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Kluczowe inwestycje w fazie realizacji.

Dobre wyniki operacyjne pomimo presji
na wydatki operacyjne.

czesciowo ograniczy¢ presje na wzrost wydatkdédw operacyjnych w tym dziale. W 201 1r. wydatki
operacyjne wzrosty do 621 min zt z 612,2 min zt w 2010r.

Transport i tgcznos¢ pozostanie drugim najwiekszym zadaniem Miasta, a wydatki w tym dziale
bedg stanowi¢ ok. 20% wydatkéw operacyjnych. Wiekszos¢ wydatkéw (ok. 80%) zostanie
przeznaczona na finansowanie lokalnego transportu zbiorowego. Ustugi transportowe na rzecz
Miasta Swiadczy Zaktad Komunikacji Miejskiej w Gdansku sp. z o0.0. (ZKM) w ramach
dtugoterminowej umowy (patrz raport kredytowy ZKM Gdansk sp. z 0.0. wymieniony na
pierwszej stronie). Fitch spodziewa sie, ze wydatki operacyjne w tym sektorze nadal beda
wzrastac, poniewaz roczne kwoty rekompensaty ptacone przez Miasto na rzecz ZKM bedg
rosngé w wyniku zwiekszania przez Miasto zakresu $wiadczonych ustug, realizacji przez
spotke duzych projektow inwestycyjnych oraz wysokich kosztéw finansowania programu
obligacji przychodowych ZKM. W 2011r. wydatki operacyjne w tym dziale wzrosty prawie
0 10% do 306 min zt. Koszty finansowania transportu zbiorowego wyniosty ok. 252 min zt,
z czego 49% zostato sfinansowane z dochodow ze sprzedazy biletéw komunikacyjnych.

Dochody i wydatki majatkowe

Zdaniem Fitch wydatki majgtkowe Gdanska w 2012r. mogg wynie$¢ ok. 1.100 min zt (ij. 38%
wydatkéw ogotem), a nastepnie zaczng spadaé do ok. 650 min zt w 2014r. Spadek wydatkéw
majatkowych bedzie spowodowany tym, ze duze projekty infrastrukturalne bedg w koncowej
fazie realizacji.

W latach 2012-2014 dochody majatkowe Miasta réwniez powinny by¢ wysokie i wynosi¢ ok.
650 min zt rocznie, dzieki dotacjom unijnym pozyskanym na realizacje niektérych projektow
oraz prognozowanym dochodom ze sprzedazy majgtku.

Najwazniejsze projekty inwestycyjne Miasta obejmujg modernizacje infrastruktury drogowej
(szacunkowe wydatki w latach 2012-2014 to 1.580 mIn zi, udziat srodkéw unijnych 68%, termin
ukonczenia w 2014r.) oraz budowe Europejskiego Centrum Solidarnosci (157 min zt, 53%,
2014r.).

Zgodnie z prognozami Fitch, w latach 2012-2014 wigekszos¢ wydatkdw majgtkowych bedzie
finansowana z dochodéw majgtkowych oraz nadwyzki biezgcej (powyzej 90%) oraz z nowego
zadtuzenia (7%-10%), dzieki czemu presja na wzrost diugu bedzie umiarkowana. Ponadto,
Gdansk posiada pewng elastycznos¢ w zakresie ksztattowania wydatkéw majatkowych.
W przypadku trudnej sytuacji finansowej, Miasto moze opdzni¢ realizacje mniejszych
projektow, szczegdlnie tych bez dofinansowania z budzetu UE.

Wyniki budzetowe

Fitch prognozuje, ze Miasto utrzyma marze operacyjng na poziomie ok. 10% dochodow
operacyjnych w latach 2012-2014 (tj. srednio ok. 200 min zt nadwyzki operacyjnej), co zapewni
bezpieczne wskazniki zadtuzenia, pomimo prognozowanego wzrostu dlugu. Powyzsza
prognoza oparta jest na zatozeniu, ze dochody z podatkéw dochodowych i podatku od
nieruchomosci beda rosty w wyniku wzrostu gospodarki krajowej oraz dalszego rozwoju bazy
podatkowej Miasta, a Wiadze Gdanska beda kontynuowaly ostrozng polityke finansowa oraz
racjonalizacje wydatkéw biezgcych.

W 2011r. nadwyzka operacyjna wyniosta 246 min zt, tj. 13,3% dochodéw operacyjnych, i byta
dwukrotnie wyzsza od obstugi zadiuzenia (po wytaczeniu wczedniejszej sptaty dtugu).
Nadwyzka operacyjna obejmuje rowniez jednorazowy dochdd w wysokosci 44 min zt z tytutu
zwrotu podatku VAT. Jednak po wytaczeniu tego dochodu nadwyzka operacyjna nadal byta
wysoka (11,2%) i byta zgodna z oczekiwaniami Fitch.

Miasto Gdarnsk
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Tablica 3
Struktura zadtuzenia
bezposredniego

(min zt) (%)

Na 31.12.2011r.
Miedzynarodowe 758,6 67,3

instytucje

finansowe (EBI,

EBOR, BRRE)

Obligacje 295,2 26,2
Kredyty 73,4 6,5
tacznie 1.127,2 100,0
Na 30.06.2012r.

Miedzynarodowe 840,8 70,2
instytucje

finansowe (EBI,

EBOR,BRRE)

Obligacje 295,2 24,7
Kredyty 61,1 5,1
tacznie 1,197,1 100,0

EBI - Europejski Bank Inwestycyjny; EBOR
- Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju;
BRRE - Bank Rozwoju Rady Europy

Zrédto: Fitch obliczenia wtasne na
podstawie budzetu Gdanska

Stabilizacja zadtuzenia na poziomie
70% dochodéw biezacych.

Korzystna struktura zadtuzenia dzieki
dtugoterminowym kredytom z
miedzynarodowych instytucji
finansowych.

Wyniki operacyjne

mmmmm Nadwyzka operacyjna (lewa 0s) e Marza operacyjna (prawa o$)

(mlz zt) (%)
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Zrédto: Budzety Miasta i prognozy Fitch (p)
Zadluzenie, ptynnos¢ i zobowigzania posrednie
Zadtuzenie
Fitch prognozuje, ze zadtuzenie Gdanska bedzie nadal rosto, ale tempo jego wzrostu bedzie
wolniejsze (0 10% w 2012r. i 0 ok. 3% rocznie w latach 2013-2014). Na koniec 2014r.
zadtuzenie bezposrednie (bez zadtuzenia z tytutu pozyczek na prefinansowanie projektow
unijnych) moze wzrosng¢ do ok. 1,3 mld zt z 1,1 mld zt w 2011r. i wynies¢ ok. 65%-70%
dochodbéw operacyjnych. Wedtug Fitch wskazniki obstugi i sptaty zadtuzenia pozostang
bezpieczne w latach 2012-2014. Wskaznik obstugi zadtuzenia wyniesie $rednio 70%
prognozowanej nadwyzki operacyjnej, a wskaznik zadtuzenia do nadwyzki biezgcej ok. 10 lat
(ponizej sredniej zapadalnosci zadtuzenia szacowanej przez Fitch na 15 lat).

Zadtuzenie bezposrednie Gdanska rosnie od 2007r. w zwigzku z realizacjg duzych projektow
infrastrukturalnych wspéffinansowanych z funduszy unijnych. W 2011r. zadtuzenie Miasta
wzrosto 0 32% do 1.127 min zt. Byto ono jednak umiarkowane w odniesieniu do dochodéw
biezacych (61%). Wskaznik zadtuzenia bezposredniego do nadwyzki biezgcej wynosit ok.
5,3 lat i byt o wiele nizszy od $redniej zapadalnosci diugu Gdanska wynoszgcej ok 15 lat.
Nadwyzka operacyjna (po wytgczeniu przedterminowej sptaty dtugu) byta dwukrotnie wyzsza
od obstugi zadtuzenia.

Struktura zadtuzenia Gdanska nie powoduje duzej presji na budzet Miasta, poniewaz 67%
zadtuzenia to kredyty z miedzynarodowych instytucji finansowych, ktére sa nisko
oprocentowane oraz majg bardzo dtugie okresy sptaty (15-25 lat). Bedzie to miato pozytywny
wptyw na budzet Miasta, poniewaz ograniczy presje z tytutu obstugi zadtuzenia.

Na koniec 2011r. wiekszos$¢ zadtuzenia bezposredniego Miasta (ok. 90%) byto oprocentowane
wedtug zmiennych stop procentowych, co naraza Miasto na ryzyko stopy procentowej. Ryzyko
to jest jednak ograniczane ostrozng politykg budzetowg Gdanska, ktéra charakteryzuje sie
planowaniem wydatkéw na obstuge zadtuzenia na wyzszym poziomie niz faktycznie jest
wykonywany. Na koniec 2011r. Miasto posiadato zadtuzenie w wysokosci 210 min zt z tytutu
wyprzedzajgcego finansowania projektéw wspétfinansowanych z budzetu UE. Zadtuzenie to
zostato ujete w ,pozostatych zobowigzaniach dtuznych” w Zatgczniku A, i zostanie sptacone
z dotacji unijnych otrzymanych przez Miasto.

Refinansowanie kosztownego zadtuzenia

W 2010r. i w 2011r. Gdansk zrefinansowal wysoko oprocentowane kredyty zaciggniete
w poprzednich latach. Miasto sptacito przed terminem zapadalnosci kredyty w wysokosci
161 min zt i 150,2 min zt. Fitch pozytywnie ocenia te dziatania, poniewaz zmniejszajg koszty
zadtuzenia oraz wydtuzajg profil zapadalnosci dtugu, co ogranicza presje na budzet. Jednak
wczesniejsza sptata dtugu pogorszyta wskazniki obstugi zadtuzenia. Gdyby wytgczy¢ powyzsze
operacje, wskaznik obstugi zadtuzenia do nadwyzki operacyjnej w 2010r. i w 201 1r. wyniostby
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odpowiednio tylko 45,4% i 58,8%, zamiast 130% i 120%.

Zadtuzenie i wskaznik obstugi zadtuzenia

mmmmm Zadtuzenie (lewa 0$) s \Wskaznik sptaty (prawa o$)
(min zt) (lata)
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Zrédtoi: Budzety Miasta i prognozy Fitch (p)

Dobra ptynnos¢. P’rynnoéé
Ptynno$¢ Gdanska od lat jest dobra. Na koniec 2011r. stan gotdéwki i lokat Miasta wynosit
142 min zt. Sredni stan gotéwki na koniec kazdego miesigca wynosit powyzej 80 min zt
w 2011r. oraz w pierwszej potowie 2012r. Miasto ma kredyt w rachunku biezgcym w wysokosci
50 min z, z ktérego korzystato sporadycznie w pierwszej potowie 2012r.

Zobowigzania posrednie i poreczenia

Rosnace ryzyko posrednie, ale pod Spotki komunalne

kontrola. Sektor spotek komunalnych Miasta jest dosyé duzy w poréwnaniu z innymi miastami w Polsce
ocenianymi przez Fitch. Gdansk posiada udzialy w 26 spotkach, ale tylko w dwunastu
wiekszosciowe. Zadtuzenie spotek w 2011r. wzrosto do 661 min zt z ok. 504 min zt w 2010r.,
w zwigzku z realizacjg przez niektére z nich projektéw inwestycyjnych wspdtfinansowanych ze
$rodkow unijnych. Wiekszo$¢ zadluzenia zostata zaciggnieta przez spétki, ktore sag
samowystarczalne finansowo i sg w stanie sptaca¢ swoje zadtuzenie z taryf otrzymywanych od
uzytkownikow koncowych (np. za wode i Scieki oraz utylizacje odpaddw) lub z czynszéw
ptaconych przez mieszkancéw (w przypadku TBS). Fitch spodziewa sie, ze zadtuzenie spotek
miejskich bedzie rosto umiarkowanie i moze wynies¢ ok. 800 min zt w 2014r.

Gdansk planuje dokapitalizowac¢ niektore spétki, aby wzmocni¢ ich pozycje finansowa, co moze
spowodowaé pewng presje na budzet Miasta. Zgodnie z Wieloletnig Prognozg Finansowg
Miasta do 2014r. $rednie wydatki na ten cel nie powinny przewyzszy¢ 60 min zt rocznie (ok. 7%
rocznych wydatkdw majgtkowych). Doptaty do kapitatu spétek beda dotyczy¢ gtéwnie: Biura
Inwestycji Euro Gdansk 2012 sp. z 0.0. (spotki, ktéra wybudowata stadion pitki noznej i jest
jego wiascicielem), Portu Lotniczego Gdansk sp. z 0.0. oraz Hali Gdansk-Sopot sp. z 0.0.

Miasto rozwaza takze realizacje niektérych inwestycji za pomoca innych metod finansowania,
takich jak partnerstwo publiczno-prywatne (PPP). Chociaz ostateczne decyzje w tej sprawie,
nie zostaly jeszcze podjete, pod uwage sg brane trzy projekty dotyczace budowy parkingéw
oraz o$miu kolumbariow cmentarnych. Gdansk chce ograniczy¢ swdj udziat w powyzszych
projektach wytacznie do wniesienia gruntdéw, ale faktyczne ryzyko posrednie dla budzetu
Miasta bedzie znane dopiero, gdy zostang wytonieni partnerzy prywatni, a umowy o PPP
zostang podpisane.
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Tablica 4
Wybrane spétki z udzialem Miasta

Zysk/ Strata Zadtuzenie

(w min zt) 2011 netto dtugoterminowe

Udziat Miasta Kapitat Aktywa
Spotka (%) podstawowy ogotem 2011 2010 2011
Gdanska Infrastruktura Wodociggowo-Kanalizacyjna 100,0 701,5 1.418,1 13,3 281,4 276,4
Sp. 2 0.0.
Zaktad Komunikacji Miejskiej w Gdansku sp. z 0.0. 100,0 69,2 497,9 3,4 0,12 0,12
Gdanskie Towarzystwo Budownictwa Spotecznego sp. 100,0 120,5 256,1 0,7 87,2 92,4
Z0.0.
Towarzystwo Budownictwa Spotecznego — Mottawa sp. 100,0 81,2 157,9 0,9 45,8 443
Z0.0.
Zaktad Utylizacyjny sp. z 0.0. 100,0 10,8 362,5 9,8 23,7 90,4
Gdanska Infrastruktura Spoteczna sp. z 0.0. 100,0 56,8 111,9 0,0 55,6 52,4
Biuro Inwestycji Euro Gdansk 2012 sp. z 0.0. 100,0 206,5 584,7 -3,9 0,0 0,0
Gdanskie Inwestycje Komunalne sp. z 0.0. 100,0 3,5 53 0,0 0,0 0,0
Gdanska Agencja Rozwoju Gospodarczego sp. z 0.0. 100,0 232,8 2455 6,3 0,0 0,0
Gdanskie Melioracje sp. z 0.0. 100,0 0,2 6,2 0,5 0,0 0,0
Miedzynarodowe Targi Gdanskie S.A. 86,5 13,5 51,9 1,2 3,2 2,7
Hala Gdansk-Sopot sp. z 0.0. 50,0 14,7 13,6 -1,8 0,0 0,0
Saur Neptun Gdansk SA 49,0 7,8 90,9 10,8 0,0 0,0
BioBaltica sp. z 0.0. 42,9 0,5 0,4 0,1 0,0 0,0
Port Lotniczy Gdansk sp. z 0.0. 32,4 100,0 483,7 18,5 6,4 102,4
Lacznie 503,4 661,1
eipo wytgczeniu obligacji przychodowych
Zrédto: Miasto Gdansk
Miasto Gdarnsk 8
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Zatacznik A

Tablica 5

Miasto Gdansk

(w min zt) 2007 2008 2009 2010 2011
Podatki 818,0 895,9 829,4 875,6 943,1
Transfery otrzymane (dotacje i subwencje) 396,7 438,2 492,9 512,8 545,0
Optaty i pozostate dochody operacyjne 246,9 248,6 268,7 378,1 358,4
Dochody operacyjne 1.461,6 1.582,7 1.591,0 1.766,5 1.846,5
Woydatki operacyjne -1.223,5 -1.356,5 -1.501,2 -1.574,0 -1.600,4
Nadwyzka operacyjna 238,1 226,2 89,8 192,5 246,1
Dochody finansowe 6,1 6,4 2,6 4,6 6,9
Odsetki zaptacone -11,9 -13,9 -23,1 -30,8 -42.2
Nadwyzka biezaca 232,3 218,7 69,3 166,3 210,8
Dochody majatkowe 185,7 107,1 117,3 257,0 227,9
Wydatki majgtkowe -406,6 -434,4 -453,6 -559,8 -900,7
Bilans majatkowy -220,9 -327,3 -336,3 -302,8 -672,8
Nadwyzka (Deficyt) przed obstuga zadtuzenia 11,4 -108,6 -267,0 -136,5 -462,0
Nowe zadtuzenie 51,0 223,9 330,1 360,0 526,3
Sptata zadtuzenia -77,7 -59,3 -24,3 -217,6 -252,7
Zmiana zadtuzenia netto -26,7 164,6 305,8 142,4 276,6
Wynik budzetu ogétem -15,3 56,0 38,8 5,9 -188,4
Zadtuzenie

Krotkoterminowe 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dtugoterminowe 239,6 409,9 712,6 853,6 1.127,2
Zadtuzenie bezposrednie 239,6 409,9 712,6 853,6 1.127,2
+ Inne zobowigzania diuzne 33,2 12,2 0,0 0,0 210,0
Zadtuzenie ogotem 272,8 4221 712,6 853,6 1.337,2
- Wolne s$rodki 64,2 64,2 91,7 107,4 1421
Zadtuzeniem ogotem netto 208,6 357,9 620,9 746,2 1.195,1
+ Udzielone poreczenia 2,6 2,1 7,7 1,2 1,2
+ Zadtuzenie spoétek komunalnych oraz SPZOZ-éw 117,9 180,6 296,6 502,2 659,9
(bez poreczen)

Ogotem zadtuzenie i zobowigzania posrednie netto 329,1 540,6 925,2 1.249,6 1.856,2
Memo

udziat zadtuzenia w walutach obcych (%) 21,8 9,7 4,6 3,0 1,9
udziat emisji w zadtuzeniu ogétem (%) 0,0 0,0 0,0 14,2 26,2
udziat zadtuzenia o oprocentowaniu statym (%) 6,2 3,5 2,0 1,7 9,8
Zrédto: Fitch na podstawie budzetéw Miasta
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Appendix B
Tablica 5
Miasto Gdansk

2007 2008 2009 2010 2011
Wskazniki budzetowe
Nadwyzka operacyjna/ Dochody operacyjne (%) 16,29 14,29 5,64 10,90 13,33
Nadwyzka biezaca/ Dochody biezace ? (%) 15,83 13,76 4,35 9,39 11,37
Nadwyzka (deficyt) przed obstuga zadtuzenia/ Dochody 0,69 -6,40 -15,61 -6,73 -22,20
ogotem® (%)
Wynik budzetu ogétem/ Dochody ogétem (%) -0,93 3,30 2,27 0,29 -9,10
Wzrost dochodéw operacyjnych (% zmiana w ciggu roku) b.d. 8,29 0,52 11,03 4,53
Wzrost wydatkéw operacyjnych (% zmiana w ciggu roku) b.d. 10,87 10,67 4,85 1,68
Wzrost nadwyzki biezgcej (% zmiana w ciggu roku) b.d. -5,85 -68,31 139,97 26,76
Wskazniki zadluzenia
Wzrost zadtuzenia bezposredniego (% zmiana w ciggu roku) b.d. 71,08 73,85 19,79 32,05
Odsetki zaptacone/ Dochody operacyjne (%) 0,81 0,88 1,45 1,74 2,29
Nadwyzka operacyjna/ Odsetki zaptacone (wielokrotnos¢) 20,01 16,27 3,89 6,25 5,83
Obstuga zadtuzenia bezposredniego/ Dochody biezgce (%) 6,10 4,61 2,97 14,03 15,91
Obstuga zadtuzenia bezposredniego/ Nadwyzka operacyjna 37,63 32,36 52,78 129,04 119,83
(%)
Zadtuzenie bezposrednie/ Dochody biezace (%) 16,32 25,79 4472 48,20 60,82
Zadtuzenie og6tem/ Dochody biezace (%) 18,59 26,56 44,72 48,20 72,15
Zadtuzenie bezposrednie/ Nadwyzka biezaca (lata) 1,03 1,87 10,28 5,13 5,35
Ogétem zadtuzenie i zobowigzania posrednie netto/ 22,42 34,02 58,06 70,01 100,20
Dochody biezgce (%)
Zadtuzenie ogétem/ Nadwyzka biezaca (lata) 1,17 1,93 10,28 5,13 6,34
Zadtuzenie bezposrednie/ PKB (%) 1,19 1,98 3,44 - -
Zadtuzenia bezposrednie na mieszkanca (PLN) 525 899 1.563 1.868 2.461
Wskazniki dochodow
Dochody operacyjne/ Planowane dochody operacyjne (%) 108,18 109,46 97,07 108,5 106,33
Dochody podatkowe/ Dochody operacyjne (%) 55,97 56,61 52,13 49,57 51,08
Podatki lokalne/ Dochody podatkowe ogétem 27,07 27,48 30,40 32,80 33,62
Otrzymane transfery biezace/ Dochody operacyjne (%) 27,14 27,69 30,98 29,03 29,52
Dochody operacyjne/ Dochody ° ogétem (%) 88,40 93,31 92,99 87,10 88,72
Dochody ° na mieszkanca (PLN) 3.626 3.720 3.752 4.438 4.544
Wskazniki wydatkéow
Woydatki operacyjne/ Planowane wydatki operacyjne (%) 97,37 100,97 100,49 104,53 100,04
Woydatki na wynagrodzenia/ Wydatki operacyjne (%) 42,41 40,91 42,01 40,06 41,88
Transfery biezace/ Wydatki operacyjne (%) 8,63 10,14 11,77 11,66 12,40
Wydatki majgtkowe/ Planowane wydatki majatkowe (%) 107,88 100,79 73,91 204,53 247,11
Woydatki majatkowe/ Wydatki ogétem (%) 23,64 23,3 22,66 23,5 32,21
Wydatki majgtkowe/ Lokalny PKB (%) 2,01 2,10 2,19 - -
Wydatki na mieszkanca (PLN) 3.771 4.088 4.391 5.213 6.105
Finansowanie wydatkéw majatkowych
Nadwyzka biezaca/ Wydatki majgtkowe (%) 57,13 50,35 15,28 29,71 23,40
Dochody majgtkowe/ Wydatki majatkowe (%) 45,67 24,65 25,86 45,91 25,30
Zmiana zadtuzenia netto/ Wydatki majgtkowe (%) -6,57 37,89 67,42 25,44 30,40
2 wraz z dochodami finansowym
® bez nowego zadtuzenia
b.d. — brak danych
Zrédto: Fitch na podstawie budzetéw Miasta
Miasto Gdansk 10
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Zatacznik C
Miasto Gdansk
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Powyzsze ratingi zostaty nadane na zlecenie emitenta, i w zwigzku z tym Fitch otrzymat
wynagrodzenie za ich nadanie.

WSZYSTKIE RATINGI FITCH PODLEGAJA PEWNYM OGRANICZENIOM ORAZ WYtACZENIOM
ODPOWIEDZIALNOSCI. PROSIMY O ZAPOZNANIE SIE Z TYMI OGRANICZENIAMI | WYLACZENIAMI
ODPOWIEDZIALNOSCI NA STRONIE FITCH:
HTTP://FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. PONADTO, NA STRONIE AGENCJI
,WWW_.FITCHRATINGS.COM” ZNAJDUJA SIE PUBLICZNIE DOSTEPNE DEFINICJE RATINGOW
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