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Fitch potwierdzil ratingi Zabrza na poziomie ‘BB+’; Perspektywa stabilna

Fitch Ratings-Warszawa/Londyn-30 listopad 2015r.: (ttumaczenie z oryginatu opublikowanego
w dniu 27 listopada 2015r. w j. angielskim) Fitch Ratings potwierdzil migdzynarodowe ratingi
dlugoterminowe Zabrza dla zadluzenia w walucie zagranicznej oraz krajowej (Issuer Default
Rating; IDR) na poziomie ,BB+” oraz dlugoterminowy rating krajowy na poziomie
,BBB+(pol)”. Perspektywa ratingdéw jest stabilna.

Potwierdzenie ratingéw odzwierciedla nasz niezmieniony scenariusz, ze nadwyzka operacyjna
Zabrza bedzie wystarczajaca dla pelnej obstugi zadtuzenia w $rednim okresie.

GLOWNE CZYNNIKI RATINGU

Rating na poziomie "BB+” bierze pod uwag¢ nadwyzke operacyjng wystarczajacg do obstugi
zadtuzenia i umiarkowane, cho¢ rosnace zadtuzenie ogétem i zobowigzania posrednie netto
oraz plynnos¢, ktdra pozostaje staba.

Prognozujemy, ze w latach 2016-2017 marza operacyjna Zabrza wyniesie 7%-8%, a nadwyzka
operacyjna przewyzszy obstuge zadluzenia co najmniej 1,3x (2014: 1,5x). W 2015r.
oczekujemy spadku marzy operacyjnej ponizej 7% (2014: 7,7%) w zwiazku z nieoczekiwanym
wzrostem wydatkow operacyjnych, ktéry nie zostanie zrekompensowany przez wzrost
dochodéw podatkowych ani otrzymane wyzsze dotacje i subwencje. Stabsza nadwyzka biezaca
i negatywny bilans majatkowy wynikajacy z duzych naktadéw inwestycyjnych Miasta bedzie
skutkowa¢ deficytem budzetowym na historycznie wysokim poziomie 12% dochodéw ogétem
w 2015r. Deficyt budzetowy sfinansowany zostanie gtéwnie dlugiem.

Spodziewamy si¢, ze zadluzenie bezposrednie Zabrza bedzie stanowi¢ w dalszym ciagu
umiarkowane 50%-60% dochodéw biezacych w latach 2015-2017, aczkolwiek wzro$nie ono
powyzej Sredniej 42% dochodéw biezacych osiagnietej w latach 2010-2014. Nominalnie
zadtuzenie bezposrednie moze wzrosng¢ o 20% do 410 mln zt w 2015r. w celu sfinansowania
znacznego deficytu budzetowego. Dalszy wzrost zadluzenia jest malo prawdopodobny
w zwigzku z prognozowanymi przez nas zbilansowanymi budzetami w latach 2016-2017
1 ograniczeniami wynikajacymi z limitu zadtuzenia.

Miasto zdecydowalo si¢ na prefinansowania dotacji unijnej w wysokosci 10 mln zt w 2015r.
Otrzymanie dotacji zostalo przesunigte na 2016r., lecz wydatki majgtkowe zostang poniesione
w 2015r. Obligacje komunalne powinny zosta¢ sptacona w calosci z otrzymanych dotacji
unijnych i nie powinna stanowi¢ obcigzenia dla budzetu Zabrza. Miasto zdecydowato si¢
finansowac inwestycje w perspektywie unijnej w latach 2014-2020 z zaliczek na poczet dotacji
unijnych w odréznieniu od refinansowania, ktére bylo dotychczas stosowane. Powinno to
poprawi¢ wciaz stabg ptynnos¢ Miasta.

Zgodnie z nasza prognoza ryzyko posrednie Zabrza, czyli dtug spétek miejskich i porgczen
wystawionych przez Miasto, wzro$nie z 206 min zt na koniec 2014r. do najwyzszego poziomu
310 mln zt na koniec 2016r., a nastgpnie ustabilizuje si¢. Relacja ryzyka posredniego do
zadtuzenia bezposredniego Miasta, ktora jest juz znaczna i wyniosta 60% w 2014r., moze
wzrosng¢ do okoto 80% w latach 2016-2017. Wzrost wynika z finansowania przebudowy
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stadionu pitki noznej przez spétke Stadion w Zabrzu Sp z 0.0. oraz z emisji obligacji przez
spotke Gornik Zabrze S.A. (Sportowa Spoétka Akcyjna), poreczonej przez Miasto.

Platnosci Zabrza zwigzane z przebudowa stadionu moga wzrosna¢ z 24 miln zt w 2015r. do
okoto 30 mln zt rocznie w latach 2016-2017, w zwiazku ze zwigkszeniem zakresu prac
budowlanych. Prognozujemy, ze wsparcie finansowe Miasta w latach 2016-2017 dla klubu
pitkarskiego, ktérego sytuacja finansowa jest bardzo staba, wyniesie 13 mln zt rocznie (na
zwiekszenie kapitalu i ptatno$¢ z gwarancji). Oznacza to, ze okoto 33% prognozowanych
wydatkéw majatkowych Miasta w latach 2016-2017 bedzie przeznaczona na spoiki pitkarskie,
obnizajac tym elastyczno$¢ finansowania innych wydatkéw majatkowych Zabrza.

CZYNNIKI ZMIANY RATINGU

Trwata poprawa ptynnosci oraz wynikéw operacyjnych z marza operacyjng wynoszaca 8%-9%
oraz spadek zadluzenia ogétem i zobowigzan posrednich netto ponizej 100% dochodéw
biezacych (2014r.: 91%, przewidywane wykonanie w 2015r.: 109%) moze skutkowac
podwyzszeniem ratingéw Zabrza.

Ratingi Zabrza moga zosta¢ obnizone, jesli marza operacyjna spadnie ponizej 2%, wskaznik
sptaty zadluzenia przekroczy 20 lat i/lub gdy zadluzenie ogétem i zobowigzania posrednie
netto wzrosng znaczgco powyzej 100% dochodéw biezacych

GLOWNE ZALOZENIA
Fitch zaklada utrzymanie harmonograméw czasowo-kosztowych dla inwestycji realizowanych
przez Miasto i sp6tki miejskie w 2015r.
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Dodatkowe informacje dost¢pne na: www.fitchratings.com.

Kazdy rating wymieniony w komunikacie prasowym dotyczacym ratingu (z ang. Rating
Action Commentary, RAC) byt zaméwiony przez oceniany podmiot (emitenta) lub podmiot
dziatajacy w jego imieniu (zaméwiony przez strone trzecig; solicited - sell side). W zwiazku
z tym Fitch otrzymal wynagrodzenie za nadanie ratingu. Charakter wspétpracy jest aktualny na
dzien komunikatu (RAC).

Zastosowane metodyki i Raporty Specjalne: ,,Tax-Supported Rating Criteria” opublikowana
14 sierpnia 2012r. oraz ,International Local and Regional Governments Rating Criteria”
opublikowana 18 maja 2015r., sg dostgpne na www.fitchratings.com.

WSZYSTKIE RATINGI FITCH PODLEGAJA PEWNYM OGRANICZENIOM ORAZ
WYLACZENIOM ODPOWIEDZIALNOSCL PROSIMY O ZAPOZNANIE SIE Z TYMI
OGRANICZENIAMI I WYEACZENIAMI ODPOWIEDZIALNOSCI NA STRONIE FITCH:
HTTP://FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. PONADTO, NA
STRONIE AGENCII ,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 SEKCII ,,CODE OF CONDUCT”
ZNAJDUJA SIE DOKUMENTY: CODE OF CONDUCT, CONFIDENTIALITY,
CONFLICTS OF INTEREST, AFFILIATE FIREWALL, COMPLIANCE, A TAKZE INNE
ODPOWIEDNIE  DOKUMENTY DOTYCZACE POLITYK I PROCEDUR
STOSOWANYCH PRZEZ FITCH. FITCH MOGL. ROWNIEZ ZREALIZOWAC INNA,
DOZWOLONA POD OBECNYMI REGULACJAMI, USLUGE TEMU OCENIANEMU
EMITENTOWI LUB POWIAZANYM Z NIM PODMIOTOM TRZECIM. DALSZE
INFORMACIJE DOTYCZACE TEJ USEUGI RATINGOWEJ, DLA KTOREJ ANALITYK
WIODACY JEST UMIEJSCOWIONY W PODMIOCIE ZAREJESTROWANYM W UE,
MOZNA ZNALEZC NA STRONIE EMITENTA NA STRONIE INTERNETOWEJ FITCH.



