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Finanse Publiczne 

Jednostki samorządu terytorialnego 
Polska 

Tłumaczenie z języka angielskiego patrz strona 5 

Miasto Gliwice 

Główne Czynniki Ratingu 
Ratingi potwierdzone, Perspektywa Stabilna: Potwierdzenie międzynarodowych 
długoterminowych ratingów Gliwic dla zadłużenia w walucie zagranicznej i krajowej (Issuer 
Default Ratings; IDRs) na poziomie „A-”z Perspektywą Stabilną odzwierciedla nasze 
oczekiwania, że wyniki finansowe Miasta pozostaną zgodne z ratingami na przestrzeni 
horyzontu prognozy (2023-2027), pomimo osłabienia otoczenia makroekonomicznego i 
skutków reformy podatkowej „Polski Ład” dla budżetu Miasta. 

Profil Ryzyka – „Średni”: Fitch ocenia Profil Ryzyka Miasta jako „średni”, jak dla większości 
ocenianych polskich miast. „Średni” profil ryzyka odzwierciedla umiarkowane ryzyko, że 
zdolność Miasta do regulowania zobowiązań z tytułu obsługi zadłużenia z nadwyżki operacyjnej 
w okresie prognozy spadnie nieoczekiwanie do niewystarczającego poziomu, z uwagi na niższe 
niż prognozowane dochody lub wyższe niż spodziewane wydatki albo w wyniku 
niespodziewanego wzrostu zadłużenia lub kosztów jego obsługi. 

Trudny Budżet na 2023: Spodziewamy się, że dochody bieżące spadną do 1.342 mln zł w 2023r. 
z 1.431 mln zł w 2022r. Utrzymanie ścisłej dyscypliny wydatkowej może okazać się wyzwaniem 
w średnim okresie ze względu na wysoką inflację (16,2% w marcu 2023r. i 10,5% oczekiwane 
przez Fitch na koniec 2023r.) i wysokie ceny paliw i energii, napędzające wydatki na towary i 
usługi. 

Niewystarczająca subwencja: Uważamy, że przyszłe dotacje z budżetu państwa będą 
niewystarczające, aby zrekompensować skutki finansowe reformy „Polski Ład”. Doprowadzi to 
do słabszych wskaźników zadłużenia miasta, ale zgodnych z obecnym Samodzielnym Profilem 
Kredytowym (Standalone Credit Profile; SCP)  

Zdolność Obsługi Zadłużenia – kategoria „aa”: Zgodnie ze scenariuszem ratingowym Fitch 
prognozuje, że wskaźnik spłaty zadłużenia Miasta pogorszy się z 2,3x w 2022r. do około 7,8x  w 
2027r.  Będzie to wynikało ze spodziewanego pogorszenia nadwyżki operacyjnej i wyższego 
zadłużenia ogółem netto  (834 mln zł w 2027r.), ale pozostanie na poziomie kategorii  „aa”  

 Zdolności Obsługi Zadłużenia. Wskaźnik poziomu zadłużenia pozostanie mocny poniżej 50%, a 
syntetyczny wskaźnik obsługi zadłużenia pogorszy się z 5,0x w 2022r. do poniżej 2,0x średnio 
w latach 2023-2027. 

Pogarszająca się nadwyżka operacyjna: Nadwyżka operacyjna Gliwic, w pewnym stopniu 
zwiększona przez dodatkowe dochody z PIT otrzymane w 2022r., wzrosła do 189 mln zł, lub 
13,2% dochodów operacyjnych, z 171 mln zł w 2021r. (obie wartości uwzględniają korektę 
dodatkowej subwencji w kwocie 40 mln zł przeznaczonej na 2022r., ale otrzymanej pod koniec 
2021r.). Spodziewamy się, że nadwyżka operacyjna Miasta zmniejszy się w latach 2023-2027 
do minimalnej wysokości 81 mln w 2023r. Średnio będzie ona wynosić 95 mln zł w latach 2023-
2027, w porównaniu do 181 mln zł średnio w latach 2018-2022. 

Podsumowanie ratingów: Fitch ocenia Samodzielny Profil Kredytowy (SCP) Miasta na „a-”. 
Odzwierciedla to połączenie „Średniego” Profilu Ryzyka oraz Zdolności Obsługi Zadłużenia na 
poziomie „aa”. SCP uwzględnia także sytuację Miasta na tle innych jednostek, w szczególności 
na tle grupy porównawczej wśród polskich JST. Na ratingi IDR nie miały wpływu żadne inne 
czynniki i są równe SCP.  

Kwestie ESG neutralne: Kwestie środowiskowe, społeczne oraz dotyczące ładu 
korporacyjnego (ESG) są oceniane na 3, co oznacza, że są one neutralne dla ratingu. Biorąc pod 
uwagę misję emitenta i ramy instytucjonalne, kwestie te mają minimalne znaczenie dla ratingu. 

Niniejszy raport nie informuje o kolejnej 
aktualizacji ratingu tego emitenta. 
Przedstawia on bardziej szczegółową analizę 
kredytową niż wcześniej opublikowany 
komentarz dotyczący aktualizacji ratingu, 
który można znaleźć na stronie 
https://www.fitchratings.com/ 

Ratingi 
Ratingi międzynarodowe - waluta zagraniczna 

Rating długoterminowy IDR A- 

 

Ratingi międzynarodowe - waluta krajowa 

Rating długoterminowy IDR A- 

  

Rating krajowy AA+(pol) 

 

Perspektywa ratingów 

IDR w walucie zagranicznej Stabilna 

IDR w walucie krajowej Stabilna 

Rating krajowy Stabilna 

  

Profil Miasta 
Gliwice to miasto miejskie położone w 
województwie śląskim, liczącym około 
175.100 mieszkańców na koniec 2021r. 
Gospodarka lokalna jest dobrze rozwinięta i 
atrakcyjna dla inwestorów. Stopa bezrobocia 
wynosiła 2,2% (Polska: 5,2%) na koniec 
2022r. 

 

Dane finansowe 

Miasto Gliwice 

(mln zł) 2022 2027rc 

Wskaźnik spłaty 
zadłużenia (x) 

2,3 7,8 

Wskaźnik obsługi 
zadłużenia 
(syntetyczny) (x)a 

5,0 1,3 

Wskaźnik poziomu 
zadłużenia (%) 

30,2 50,6 

Zadłużenie ogółem 
netto 

432 834 

Nadwyżka operacyjna 189 107 

Dochody operacyjne 1.431 1.649 

Obsługa zadłużenia 65 135 

Obsługa zadłużenia 
liczona jako 15-letni 
annuitet 

38 81 

rc: scenariusz ratingowy Fitch 
Źródło: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Miasto  
Gliwice 
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Finanse Publiczne 

Jednostki samorządu terytorialnego 
Polska 

Czynniki Zmiany Ratingu 
Poprawa wskaźnika spłaty zadłużenia, rating kraju: Ratingi mogą zostać podniesione, gdy 
wskaźnik spłaty zadłużenia, zgodnie ze scenariuszem ratingowym Fitch, w sposób trwały bedzie 
niższy lub równy 7,5x, przy jednoczesnym podniesieniu ratingu kraju, gdyż ratingi Miasta w 
chwili obecnej sa równe ratingom Polski (A-/Perspektywa Stabilna). 

Pogorszenie wskaźnika spłaty zadłużenia, rating kraju: Ratingi mogą zostać obniżone, gdy 
nastąpi obniżenie ratingu Polski ; pogorszenie SCP spowodowane pogorszeniem wskaźników 
gdy wskaźnik spłaty zadlużenia, zgodnie ze scenariuszem ratingowym Fitch, w sposób trwały 
wzrośnie powyżej 9x.  
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Miasto Gliwice 
Raport kredytowy │  20 April 2023 fitchratings.com 3 

 

  

 
Finanse Publiczne 

Jednostki samorządu terytorialnego 
Polska 

Załącznik A: Dane finansowe 

Miasto Gliwice 

(mln zł) 2018 2019 2020 2021  2022 2023rc 2024rc 2025rc 2026rc 2027rc 

Podatki 525 560 565 621 635 605 660 733 713 745 

Transfery otrzymane (dotacje i subwencje) 406 474 556 555 578 508 556 566 626 656 

Opłaty i pozostałe dochody operacyjne 164 171 265 202 218 229 230 236 242 248 

Dochody operacyjne 1.095 1.204 1.387 1.378 1.431 1,342 1.446 1.535 1.581 1.649 

Wydatki operacyjne -918 -1.020 -1.203 -1.207 -1.241 -1.261 -1.356 -1.440 -1.479 -1.542 

Nadwyżka operacyjna  177 184 184 171 189 81 90 95 102 107 

Dochody finansowe 3 2 1 1 9 4 1 1 1 1 

Odsetki zapłacone -10 -8 -9 -9 -17 -29 -36 -40 -43 -45 

Nadwyżka bieżąca 169 178 175 162 182 56 55 56 60 63 

Dochody majątkowe 116 99 198 225 189 188 153 100 120 120 

Wydatki majątkowe -313 -361 -360 -451 -437 -344 -306 -225 -250 -250 

Bilans majątkowy -197 -263 -163 -227 -248 -156 -153 -125 -130 -130 

Dochody ogółem 1.213 1.304 1.585 1.603 1.628 1.534 1.600 1.636 1.702 1.770 

Wydatki ogółem -1.240 -1.389 -1.573 -1.667 -1.695 -1.634 -1.698 -1.705 -1.772 -1.837 

Nadwyżka (deficyt) przed obsługą zadłużenia -27 -85 13 -64 -67 -100 -98 -69 -70 -67 

Nowe zadłużenie 76 75 175 0 20 0 0 0 0 0 

Spłata zadłużenia -20 -26 -27 -33 -49 0 0 0 0 0 

Zmiana zadłużenia netto 55 49 148 -33 -29 98 108 111 76 69 

Wynik budżetu ogółem 28 -35 160 -97 -95 -2 10 42 6 2 

Dług  
         

 

Zadłużenie krótkoterminowe 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

Zadłużenie długoterminowe 324 373 521 488 459 557 666 777 853 922 

Zadłużenie bezpośrednie 324 373 521 488 459 557 666 777 853 922 

Inne zobowiązania dłużne 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

Zadłużenie ogółem 324 373 521 488 459 557 666 777 853 922 

Udzielone poręczenia (poza obsługiwanymi przez JST) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

Zadłużenie spółek oraz SP ZOZ, które nie są poręczone 
przez JST 

168 148 157 163 140 135 201 231 206 206 

Ogółem zadłużenie i zobowiązania pośrednie 492 521 678 651 599 692 867 1,008 1,059 1,128 

Środki pieniężne, lokaty, fundusz tworzony na spłatę 
długu 

95 60 220 123 27 26 36 79 85 88 

Środki pieniężne o ograniczonej możliwości 
dysponowania 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

Środki pieniężne dostępne dla obsługi długu 95 60 220 123 27 26 36 79 85 88 

Zadłużenie ogółem netto 229 313 301 365 432 531 630 698 768 834 

Zadłużenie i zobowiązania pośrednie netto ogółem 397 461 458 529 572 666 831 929 974 1,040 

rc: scenariusz ratingowy Fitch oparty na konserwatywnych założeniach 
Źródło: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Miasto Gliwice 
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Finanse Publiczne 

Jednostki samorządu terytorialnego 
Polska 

Załącznik B: Wskaźniki finansowe 

Miasto Gliwice 

  2018 2019 2020 2021 2022 2023rc 2024rc 2025rc 2026rc 2027rc 

Wskaźniki budżetowe           

Nadwyżka operacyjna/Dochody operacyjne (%)  16,1 15,3 13,2 12,4 13,2 6,0 6,2 6,2 6,5 6,5 

Nadwyżka bieżąca/Dochody bieżące (%) 15,4 14,8 12,6 11,8 12,6 4,2 3,8 3,7 3,8 3,8 

Wzrost dochodów oper. (zmiana % w ciągu roku) 5,9 10,0 15,2 -0,7 3,9 -6,2 7,8 6,2 3,0 4,3 

Wzrost wydatków oper. (zmiana % w ciągu roku) 5,3 11,1 18,0 0,3 2,9 1,6 7,5 6,2 2,7 4,3 

Nadwyżka (deficyt) przed obsługą zadłużenia/Dochody ogółem (%) -2,3 -6,5 0,8 -4,0 -4,1 -6,5 -6,1 -4,2 -4,1 -3,8 

Wzrost dochodów ogółem (zmiana % w ciągu roku) 6,2 7,5 21,5 1,1 1,6 -5,8 4,3 2,3 4,0 4,0 

Wzrost wydatków ogółem (zmiana % w ciągu roku) 11,5 12,0 13,2 6,0 1,7 -3,6 3,9 0,4 3,9 3,7 

Wskaźniki zadłużenia           

Wskaźniki podstawowe           

Wskaźnik spłaty zadłużenia (Zadłużenie ogółem netto do nadwyżki 
operacyjnej; razy) 

1,3 1,7 1,6 2,1 2,3 6,6 7,0 7,3 7,5 7,8 

Wskaźniki pomocnicze           

Wskaźnik poziomu zadłużenia (Zadłużenie netto do dochodów 
operacyjnych; %) 

20,9 26,0 21,7 26,5 30,2 39,6 43,6 45,5 48,6 50,6 

Syntetyczny wskaźnik obsługi zadłużenia (razy) 9,0 7,3 7,9 6,0 5,0 1,5 1,4 1,4 1,4 1,3 

Pozostałe wskaźniki zadłużenia           

Wskaźnik obsługi zadłużenia środkami pieniężnymi (razy) 8,8 8,2 6,7 9,3 4,8 1,4 1,4 1,4 1,6 1,4 

Zadłużenie bezpośrednie zapadające w ciągu roku/Zadłużenie 
bezpośrednie (%) 

8,0 7,2 6,3 6,7 10,5 8,7 7,2 6,2 0,0 0,0 

Zadłużenie bezpośrednie (zmiana % w ciągu roku) 20,6 15,2 39,6 -6,3 -5,9 21,3 19,6 16,7 9,8 8,1 

Koszt zadłużenia bezpośredniego (odsetki zapłacone/zadłużenie 
bezpośrednie) (%) 

3,3 2,3 2,1 1,8 3,5 5,7 5,9 5,5 5,3 5,1 

Wskaźniki dochodów           

Dochody podatkowe/Dochody ogółem (%) 43,3 42,9 35,6 38,7 39,0 39,4 41,3 44,8 41,9 42,1 

Transfery bieżące/Dochody ogółem (%) 33,5 36,3 35,1 34,6 35,5 33,1 34,8 34,6 36,8 37,1 

Dochody odsetkowe/Dochody ogółem (%) 0,2 0,1 0,0 0,0 0,5 0,3 0,1 0,1 0,1 0,1 

Dochody majątkowe/Dochody ogółem (%) 9,6 7,6 12,5 14,0 11,6 12,3 9,6 6,1 7,1 6,8 

Wskaźniki wydatków           

Wydatki na wynagrodzenia/Wydatki ogółem (%) 31,2 30,1 29,2 30,3 31,1 - - - - - 

Transfery bieżące/Wydatki ogółem (%) 8,8 8,4 7,6 7,8 8,2 - - - - - 

Odsetki zapłacone/Wydatki ogółem (%) 0,8 0,6 0,6 0,6 1,0 1,8 2,1 2,4 2,4 2,5 

Wydatki majątkowe/Wydatki ogółem (%) 25,2 26,0 22,9 27,1 25,8 21,1 18,0 13,2 14,1 13,6 

rc: scenariusz ratingowy Fitch oparty na konserwatywnych założeniach  
Źródło: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Miasto Gliwice 
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Załącznik C: Kalkulacja danych według Fitch 

Zadłużenie ogółem netto 

Zadłużenie bezpośrednie Miasta spadło do 459 mln zł na koniec 2022r. z 488 mln zł na koniec 2021r. Zadłużenie 
ogółem netto odpowiada różnicy pomiędzy zadłużeniem ogółem i środkami pieniężnymi o nieograniczonej 
możliwości dysponowania (27 mln zł na koniec 2022r. po odjęciu jednorazowej subwencji otrzymanej w grudniu 
2021r.). Na koniec 2022r. zadłużenie ogółem netto Miasta wyniosło 432 mln zł (z wyłączeniem subwencji) względem 
365 mln zł w 2021r., ponieważ Miasto zaciągało nowe zadłużenia, a stan gotówki uległ zmniejszeniu w 2022r.  

Syntetyczny wskaźnik obsługi zadłużenia 

Obliczany przez Fitch syntetyczny wskaźnik obsługi zadłużenia odnosi nadwyżkę operacyjną do obsługi długu. 
Obsługa długu liczona jest jako spłata zadłużenia w równych ratach, przy założeniu okresu kredytowania 
wynoszącego 15 lat i przy wykorzystaniu średniego kosztu długu. Syntetyczny wskaźnik obsługi zadłużenia jest 
używany do oceny zdolności obsługi zadłużenia dla polskich JST by zapewnić im międzynarodową porównywalność. 

Obsługa długu (renta roczna, średni koszt długu) 

(mln zł) 2022 2027rc 

Zadłużenie ogółem netto 432 834 

Koszt długu (%) 3,5 5,0 

Okres spłaty (lata) 15 15 

Roczna spłata kapitału w równych ratach 28 84 

Źródło: Fitch Ratings, Miasto 

Korekty 

Fitch skorygował jednorazową dodatkową subwencję uzupełniającą otrzymaną przez Miasto w wysokości 40 mln zł 
w związku z wprowadzoną reformą fiskalną „Polski Ład” - wypłaconą w grudniu 2021r., ale na pokrycie ubytku w 
dochodach z PIT w 2022r. (odjęcie z otrzymanych transferów bieżących w 2021r., a dodanie tej kwoty do transferów 
bieżących w 2022r.), aby nie zniekształcać trendu nadwyżki operacyjnej Miasta. 
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