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Gtéwne Czynniki Ratingu

Podsumowanie Ratingéw: Samodzielny Profil Kredytowy Gdanska (SCP) oceniamy na ,a+".
Odzwierciedla to potaczenie ,$redniego” Profilu Ryzyka oraz Zdolnosci do Obstugi Zadtuzenia na
poziomie ,aa”. SCP uwzglednia takze sytuacje Miasta na tle innych jednostek. Na rating IDR Miasta
nie miato wptywu asymetryczne ryzyko, ani nadzwyczajne wsparcie ze strony budzetu centralnego.
Rating Gdanska jest ograniczony przez rating kraju (A-/Perspektywa stabilna).

Profil Ryzyka - ,Sredni”: Fitch ocenia Profil Ryzyka Gdariska jako ,$redni”, co stanowi wypadkowa
czterech czynnikow z oceng ,$rednia” (stabilnosci dochoddw, stabilnosci wydatkow oraz stabilnosci i
elastycznosci zobowiazan i ptynnosci), jednego z oceng ,mocng” (elastycznosci wydatkéw) oraz
jednego z oceng ,staba” (zdolnosci do zwiekszania dochodéw).

Stabilne Dochody: Miasto Gdansk ma stabilne Zrédta dochoddw i perspektywy ich wzrostu zgodnie
z dynamika wzrostu gospodarczego Polski. Dochody podatkowe stanowia ponad 46% dochodéw
operacyjnych Gdanska, z czego ponad 90% nie jest podatna na wahania wynikajace z cykli
gospodarczych. Transfery biezace stanowig prawie 40% dochoddw operacyjnych, z czego wiekszos$¢
stanowig subwencje i dotacje z budzetu panstwa przekazywane zgodnie z formutg zapisang w aktach
prawa.

Elastyczne Wydatki: Zaktadamy, ze Miasto posiada duze mozliwosci do ograniczania wydatkéw w
odpowiedzi na malejace dochody. Wydatki Miasta sa umiarkowanie podatne na zmiany koniunktury
gospodarczej. Gdansk moze ograniczy¢ znaczna cze$¢ swoich wydatkéw, poniewaz Miasto oferuje
wysokiej jakosci ustugi oraz liczne ustugi dodatkowe. Swiadczac ustugi Gdansk wydaje $rednio 36%
wiecej niz miasta na prawach powiatu o najnizszych wydatkach na mieszkanca.

Ograniczone Ryzyko Zobowiazan: Dtug Gdanska niesie ze soba niskie ryzyko, gdyz prawie w catosci
to kredyty udzielone przez miedzynarodowe instytucje finansowe, co zapewnia Miastu dtugi profil
zapadalnosci, z réwnomiernie roztozong sptatg do 2044r. Jednak, wiekszo$¢ dtugu (57%) posiada
zmienne stopy procentowe, co w pewnym stopniu naraza Miasto na ryzyko stopy procentowej, z
uwagi na brak mozliwosci korzystania przez JST w Polsce z instrumentéw pochodnych. Historycznie
Miasto posiadato wysoka ptynnos¢, zaktadamy ze ta bedzie utrzymana w okresie naszej prognozy.

Zdolnosc¢ do Obstugi Zadtuzenia - ,,aa”: Fitch spodziewa sie dalszego spadku nadwyzki operacyjnej w
2021r., co negatywnie wptynie na wskaznik sptaty zadtuzenia, ktéry pogorszy sie do ponad 5x (3,3x
w 2020r.). Rosnacy poziom dtugu spowoduje, ze wskaznik sptaty wzrosnie do ponad 6x w $rednim
okresie. Wsréd drugorzednych wskaznikéw, Fitch prognozuje, ze wskaznik poziomu zadtuzenia
wzrosnie, w zwigzku z planowanymi inwestycjami, ale w dalszym ciggu pozostanie mocny, ponizej
43%. Syntetyczny wskaznik pokrycia obstugi zadtuzenia wyniesie $rednio 2x w okresie prognozy.
Ostatecznie wszystkie te wskazniki uzasadniaja podtrzymanie oceny Zdolnosci do Obstugi
Zadtuzenia Gdanska w goérnym przedziale kategorii ,aa”.

“Polski tad” nieuwzgledniony: Skutki wprowadzanych rozwigzan w ramach ,Polskiego tadu” na
chwile obecna nie zostaty ujete w biezacych prognozach z uwagi na fakt, ze prace legislacyjne dopiero
sie zakonczyty (16.11.2021r.), co utrudniato ocene petnych skutkow dla budzetu Miasta.

Kwestie ESG neutralne: Kwestie srodowiskowe, spoteczne oraz dotyczace tadu korporacyjnego
(ESG) s3 oceniane na 3, co oznacza, ze s one neutralne dla ratingu. Biorac pod uwage misje miasta i
ramy instytucjonalne, kwestie te majg minimalne znaczenie dla ratingu.

Czynniki Zmiany Ratingu
Podniesienie ratingu kraju: Podniesienie ratingu Polski, moze prowadzi¢ do podniesienia ratingéw
Gdanska, gdyz ratingi Miasta w chwili obecnej sg ograniczone ratingami kraju.

Wskaznik sptaty; Obnizenie ratingu kraju: Pogorszenie sie wskaZnika sptaty dtugu, ktéry zgodnie ze
scenariuszem ratingowym Fitch, w sposéb trwaty wzrdéstby powyzej 9x. Obnizenie ratingu Polski,
moze prowadzi¢ do obnizenia ratingéw Miasta.

Finanse Publiczne

Jednostki Samorzadu Terytorialnego

Polska

Niniejszy raport nie informuje o kolejnej
aktualizacji ratingu tego emitenta. Przedstawia
on bardziej szczegbtowa analize kredytowa niz
weczesniej opublikowany komentarz dotyczacy
aktualizacji ratingu, ktéry mozna znalez¢ na
stronie https://www.fitchratings.com/.

Ratingi

Waluta zagraniczna
Miedzynarodowy rating A-
dtugoterminowy IDR

Waluta krajowa
Miedzynarodowy rating A-
dtugoterminowy IDR

Krajowy rating dtugoterminowy AAA(pol)

Perspektywa ratingéw

IDR w walucie zagranicznej Stabilna
IDR w walucie krajowej Stabilna
Rating krajowy Stabilna

Profil Miasta

Gdansk, stolica wojewodztwa pomorskiego, jest
najwigkszym i najbogatszym miastem w
wojewddztwie, z dobrze rozwineta gospodarka
lokalna. W odréznieniu od wiekszosci miast w
Polsce, liczba mieszkancéw Gdanska rosnie.

Dane Finansowe

Miasto Gdansk

(min zt) 2020 2025rc
Wskaznik sptaty 3,3 6,5
zadtuzenia (x)

Wskaznik obstugi 4,1 1,9
zadtuzenia (syntetyczny)

x)?

Wskaznik poziomu 23,0 38,1
zadtuzenia (%)

Zadtuzenie og6tem netto 816 1.614
Nadwyzka operacyjna 245 247
Dochody operacyjne 3.543 4.240
Obstuga zadtuzenia 77 159
Obstuga zadtuzenia 60 129

liczona jako 15-letni
annuitet (mln zt)?

r rc: scenariusz ratingowy Fitch
3 wedtug obliczen Fitch (zobacz Zatqcznik C)
Zrédto: Fitch Ratings, Miasto Gdarisk

Metodyki

International Local and Regional
Governments Rating Criteria
(wrzesien 2021)

National Scale Ratings Criteria
(grudzien 2020)

Powiazane raporty

Poland (wrzesien 2021)

Fitch potwierdzit rating Gdanska ‘A-;
Perspektywa stabilna (pazdziernik 2021)

Zmiany podatkowe ,Polskiego tadu” obniza
dochody polskich miast (wrzesien 2021)
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Jednostki Samorzadu Terytorialnego

Polska
Zatacznik A: Dane Finansowe
Miasto Gdansk
(min zt) 2017 2018 2019 2020 2021rc 2025rc
Podatki 1.353 1483 1.709 1.640 1714 2034
Transfery otrzymane (dotacje i subwencje) 946 993 1.164 1.390 1.425 1.588
Optaty i pozostate dochody operacyjne 507 503 491 513 537 618
Dochody operacyjne 2.806 2.979 3.364 3.543 3.675 4.240
Woydatki operacyjne -2411  -2.621 -3.051 -3.298 -3.446 -3.993
Nadwyzka operacyjna 395 358 313 245 229 247
Dochody finansowe 9 5 3 3 0 0
Odsetki zaptacone -19 -16 -15 -13 -15 -47
Nadwyzka biezaca 384 347 300 236 215 200 Miasto Gdarnsk
Dochody majatkowe 108 298 256 383 159 0
Wydatki majatkowe -441 -671 -680 -625 -699 -127 TN p. Russia | Lithuani
Bilans majatkowy -332  -373 423  -242  -540  -127 2 okt
Dochody ogétem 2923 3281 3623 3929 3835 4.240 ¢ i
Wydatki ogétem -2871 -3307 -3.746 -3.936 -4.160 -4.167 z .
;
Nadwyzka (deficyt) przed obstuga 52 -26 -123 -6 -325 72
zadtuzenia
S §
Nowe zadtuzenie 0 0 300 250 204 31 ®
Sptata zadtuzenia 91 .94 94 65 52  -112 , -
Zmiana zadtuzenia netto 91 94 206 185 152 -8l arodiosFitch Ratings
Wynik budzetu ogétem -39 -120 83 179 -174 -9 Dane gospodarcze
Gdansk  Polska
Dtug Liczba 0471 383
Zadtuzenie krétkoterminowe 0 0 0 0 0 0 mieszkancow,
Zadtuzenie dtugoterminowe 815 722 928 1113 1265 1913 2020r. (min)
Zadtuzenie bezposrednie 815 722 928 1113 1265 1913 e, o154 5182
Inne zobowiazania dtuzne 13 7 1 29 113 266 2019r. (z1)
Zadtuzenie ogétem 829 729 929 1.142 1378 2179 ig%'?:cbzeé;%?f’f/"‘; 35 6.2
Udzielone poreczenia 3 3 3 3 3 3 i
Zrédto: Fitch Ratings Gtéwny Urzad
Zadtuzenie spétek z wigkszosciowym 298 261 214 169 129 83 Statystyczny
udziatem Miasta oraz spzoz-6w
Ogoétem zadtuzenie i zobowiazania 1.130 993 1.146 1.314 1.510 2.266
posrednie
Srodki pieniezne oraz lokaty 186 186 147 326 153 566
Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci 0 0 0 0 0 0
dysponowania
Srodki pieniezne dostepne dla obstugi dtugu 186 186 147 326 153 566
Zadtuzenie og6tem netto 643 543 782 816 1.225 1.614

rc: Scenariusz ratingowy Fitch do 2025r. oparty na konserwatywnych zatozeniach;
Zrédto: Fitch Ratings, Miasto Gdarisk

Miasto Gdansk
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Jednostki Samorzadu Terytorialnego
Polska

Zatacznik B: Wskazniki Finansowe

Miasto Gdansk

Wskazniki budzetowe 2017 2018 2019 2020 2021rc 2025rc
Nadwyzka operacyjna/Dochody operacyjne 14,1 12,0 9,3 6,9 6,2 58
(%)

Nadwyzka biezaca/ Dochody biezace (%) 13,6 11,6 8,9 6,6 5,8 4,7
Wozrost dochoddéw oper. (zmiana % w ciaggu 10,6 6,2 12,9 5,3 3,7 2,5
roku)

Wozrost wydatkéw oper. (zmiana % w ciagu 11,5 8,7 16,4 8,1 4,5 2,7
roku)

Nadwyzka (deficyt) przed obstuga zadtuzenia/ 1,8 -0,8 -3,4 -0,2 -8,5 1,7
Dochody ogdétem (%)

Wozrost dochoddéw ogdtem (zmiana % w ciagu 4,6 12,3 10,4 8,5 -2,4 1,8
roku)

Wzrost wydatkow ogdtem (zmiana % w ciggu 7,1 15,2 13,3 51 57 0,3
roku)

Wskazniki podstawowe

Wskaznik sptaty zadtuzenia (x) 1,6 1,5 2,5 3,3 53 6,5
Wskazniki pomocnicze

Wskaznik poziomu zadtuzenia (%) 22,9 18,2 23,2 23,0 33,3 38,1
Syntetyczny wskaznik obstugi zadtuzenia (x) 7.8 8,4 52 41 2,5 1,9
Wskaznik obstugi zadtuzenia DSCR (x) 3,6 3,3 2,9 3,2 34 1,6

Pozostate wskazniki zadtuzenia

Wskaznik obstugi zadtuzenia sSrodkami 5,6 5,0 4.6 51 8,3 52
pienieznymi (x)

Zadtuzenie bezposrednie zapadajace w ciagu 11,5 13,0 7,0 47 - -
roku/ Zadtuzenie bezposrednie (%)

Zadtuzenie bezposrednie (zmiana % w ciggu -10,0 -11,5 28,6 20,0 13,6 -4,1
roku)

Koszt zadtuzenia bezposredniego (odsetki 2,2 2,0 1,9 1,2 1,2 24

zaptacone/zadtuzenie bezposrednie) (%)

Wskazniki dochodéw

Dochody podatkowe/ Dochody ogétem (%) 46,3 45,2 47,2 41,7 447 48,0
Transfery biezace / Dochody ogotem (%) 32,4 30,3 32,1 354 37,1 37,4
Dochody odsetkowe/ Dochody ogotem (%) 0,3 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0
Dochody majatkowe/ Dochody ogdtem (%) 3,7 9,1 7,1 9.8 42 0,0

Wskazniki wydatkéw

Wydatki na wynagrodzenia/ Wydatki ogétem 28,7 27,6 26,2 27,2 - -
(%)

Transfery biezace/ Wydatki ogotem (%) 13,2 12,3 10,8 12,5 - -
Odsetki zaptacone/ Wydatki ogotem (%) 0,7 0,5 0,4 0,3 0,4 1,1
Wydatki majatkowe/ Wydatki ogotem (%) 15,3 20,3 18,1 15,9 16,8 31

rc: Scenariusz ratingowy Fitch do 2025r. oparty na konserwatywnych zatozeniach;
Zrédto: Fitch Ratings, Miasto Gdarisk

Miasto Gdansk
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Jednostki Samorzadu Terytorialnego
Polska

Zatacznik C: Kalkulacja danych wedtug Fitch

Zadtuzenie ogétem netto

Fitch zaklasyfikowat zadtuzenie spétki miejskiej Port Czystej Energii - majacej za zadanie
sfinansowanie budowy oraz eksploatacji zaktadu termicznego przeksztatcania odpadéw
komunalnych- jako ,inne zobowigzania dtuzne”, poniewaz inwestycja jest realizowana w
strukturze spotki celowej. W chwili obecnej zaktad jest w fazie budowy i nie osiagnie petnej
sprawnosci operacyjnej przed 2024r.

Zadtuzenie ogétem Miasta Gdanska wyniosto 1.142 min zt na koniec 2020r. Zadtuzenie ogotem
netto odpowiada roéznicy pomiedzy zadtuzeniem ogdétem i sSrodkami pienieznymi o
nieograniczonej mozliwosci dysponowania (326 min zt). Na koniec 2020r. zadtuzenie ogétem
netto Gdanska wyniosto 816 min zt wzgledem 782 min zt w 2019r.

Syntetyczny wskaznik obstugi zadtuzenia

Obliczany przez Fitch syntetyczny wskaznik obstugi zadtuzenia odnosi nadwyzke operacyjna do
obstugi dtugu. Obstuga dtugu liczona jest jako sptata zadtuzenia w réwnych ratach, przy
zatozeniu okresu kredytowania wynoszacego 15 lat i przy wykorzystaniu sredniego kosztu
dtugu. Syntetyczny wskaznik obstugi zadtuzenia jest uzywany do oceny zdolnosci obstugi
zadtuzenia dla polskich JST by zapewnic¢ im miedzynarodowg poréwnywalnosé.

Obstuga dtugu (renta roczna, sredni koszt dtugu)

(min zt) 2020 2025rc
Zadtuzenie ogétem netto 816 1.614
Koszt dtugu (%) 1,2 24
Okres sptaty (lata) 15 15
Roczna sptata kapitatu w réwnych ratach 60 129

rc: scenariusz ratingowy Fitch
Zrédto: Fitch Ratings, Miasto Gdansk

Miasto Gdansk
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Ttumaczenie z oryginatu opublikowanego dnia 17 listopada 2021r. w jezyku angielskim.

Wersja angielska jest wigzaca.

Powyzsze ratingi zostaty nadane lub zaktualizowane na zlecenie podmiotu ocenianego /
emitenta lub podmiotéw z nim powigzanych. Ewentualne odstepstwa od tej reguty zostaty
wymienione ponize;j.

The ratings above were solicited and assigned or maintained at the request of the rated
entity/issuer or a related third party. Any exceptions follow below.

DISCLAIMER & DISCLOSURES

All Fitch Ratings (Fitch) credit ratings are subject to certain limitations and disclaimers. Please read these
limitations and disclaimers by following this link: https://www fitchratings.com/understandingcreditratings. In
addition, the following https://www fitchratings.com/rating-definitions-document details Fitch's rating
definitions for each rating scale and rating categories, including definitions relating to default. Published ratings,
criteria, and methodologies are available from this site at all times. Fitch's code of conduct, confidentiality, conflicts
of interest, 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 or ancillary service to
the rated entity or its related third parties. Details of permissible or ancillary service(s) for which the lead analyst
is based in an ESMA- or FCA-registered Fitch Ratings company (or branch of such a company) can be found on the
entity summary page for this issuer on the Fitch Ratings website.

Inissuing and maintaining its ratings and in making other reports (including forecast information), Fitch relies on factual information it receives
from issuers and underwriters and from other sources Fitch believes to be credible. Fitch conducts a reasonable investigation of the factual
information relied upon by it in accordance with its ratings methodology, and obtains reasonable verification of that information from
independent sources, to the extent such sources are available for a given security or in a given jurisdiction. The manner of Fitch's factual
investigation and the scope of the third-party verification it obtains will vary depending on the nature of the rated security and its issuer, the
requirements and practices in the jurisdiction in which the rated security is offered and sold and/or the issuer is located, the availability and
nature of relevant public information, access to the management of the issuer and its advisers, the availability of pre-existing third-party
verifications such as audit reports, agreed-upon procedures letters, appraisals, actuarial reports, engineering reports, legal opinions and other
reports provided by third parties, the availability of independent and competent third- party verification sources with respect to the particular
security or in the particular jurisdiction of the issuer, and a variety of other factors. Users of Fitch's ratings and reports should understand that
neither an enhanced factual investigation nor any third-party verification can ensure that all of the information Fitch relies on in connection
with aratingor areport will be accurate and complete. Ultimately, the issuer and its advisers are responsible for the accuracy of the information
they provide to Fitch and to the market in offering documents and other reports. In issuing its ratings and its reports, Fitch must rely on the
work of experts, including independent auditors with respect to financial statements and attorneys with respect to legal and tax matters.
Further, ratings and forecasts of financial and other information are inherently forward-looking and embody assumptions and predictions
about future events that by their nature cannot be verified as facts. As a result, despite any verification of current facts, ratings and forecasts
can be affected by future events or conditions that were not anticipated at the time a rating or forecast was issued or affirmed.

The information in this report is provided "as is" without any representation or warranty of any kind, and Fitch does not represent or warrant
that the report or any of its contents will meet any of the requirements of a recipient of the report. A Fitch rating is an opinion as to the
creditworthiness of a security. This opinion and reports made by Fitch are based on established criteria and methodologies that Fitch is
continuously evaluating and updating. Therefore, ratings and reports are the collective work product of Fitch and no individual, or group of
individuals, is solely responsible for a rating or a report. The rating does not address the risk of loss due to risks other than credit risk, unless
such risk is specifically mentioned. Fitch is not engaged in the offer or sale of any security. All Fitch reports have shared authorship. Individuals
identified in a Fitch report were involved in, but are not solely responsible for, the opinions stated therein. The individuals are named for contact
purposes only. A report providing a Fitch rating is neither a prospectus nor a substitute for the information assembled, verified and presented
to investors by the issuer and its agents in connection with the sale of the securities. Ratings may be changed or withdrawn at any time for any
reason in the sole discretion of Fitch. Fitch does not provide investment advice of any sort. Ratings are not a recommendation to buy, sell, or
hold any security. Ratings do not comment on the adequacy of market price, the suitability of any security for a particular investor, or the tax-
exempt nature or taxability of payments made in respect to any security. Fitch receives fees from issuers, insurers, guarantors, other obligors,
and underwriters for rating securities. Such fees generally vary from US$1,000 to US$750,000 (or the applicable currency equivalent) per
issue. In certain cases, Fitch will rate all or a number of issues issued by a particular issuer, or insured or guaranteed by a particular insurer or
guarantor, for a single annual fee. Such fees are expected to vary from US$10,000 to US$1,500,000 (or the applicable currency equivalent).
The assignment, publication, or dissemination of a rating by Fitch shall not constitute a consent by Fitch to use its name as an expert in
connection with any registration statement filed under the United States securities laws, the Financial Services and Markets Act of 2000 of the
United Kingdom, or the securities laws of any particular jurisdiction. Due to the relative efficiency of electronic publishing and distribution,
Fitch research may be available to electronic subscribers up to three days earlier than to print subscribers.

For Australia, New Zealand, Taiwan and South Korea only: Fitch Australia Pty Ltd holds an Australian financial services license (AFS license no.
337123) which authorizes it to provide credit ratings to wholesale clients only. Credit ratings information published by Fitch is not intended to
be used by persons who are retail clients within the meaning of the Corporations Act 2001.

Fitch Ratings, Inc. is registered with the U.S. Securities and Exchange Commission as a Nationally Recognized Statistical Rating Organization
(the "NRSRO"). While certain of the NRSRO's credit rating subsidiaries are listed on Item 3 of Form NRSRO and as such are authorized to issue
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