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RATING POLSKICH MIAST 

Obowiazujaca na rynku uslug ratingowych zasada, ze podmiot krajowy nie moze uzyskac 
oceny ratingowej, jesli nie posiada jej panstwo, w którym funkcjonuje, do 1995 roku 
skutecznie uniemozliwiala uzyskanie oceny wiarygodnosci kredytowej przez emitentów 
krajowych. Dopiero wtedy Skarb Panstwa uzyskal ocene ratingowa z trzech agencji: Standard 
& Poor's, Fitch oraz Moody's Investors Service. Oprócz podmiotów gospodarczych, 
zainteresowanie uzyskaniem oceny wiarygodnosci kredytowej wykazuja polskie miasta, 
szczególnie duze, posiadajace ponad 500 tys. mieszkanców. W czerwcu 1997 roku pierwszym 
duzym miastem, które uzyskalo dlugoterminowa ocene wiarygodnosci kredytowej byla Lódz, 
a miesiac pózniej Kraków. W 1998 roku ocene ta uzyskaly prawie w równym czasie dwa 
dalsze miasta: Wroclaw i Szczecin, a w 2000 roku Gdansk oraz Bydgoszcz. Wszystkie 
wymienione miasta korzystaly z uslug amerykanskiej agencji Standard & Poor's, a Szczecin 
dodatkowo uzyskal druga niezalezna ocene w walucie zagranicznej z agencji Fitch IBCA. W 
2001 roku ocenie amerykanskiej agencji ratingowej Moody's Investors Service poddal sie 
Poznan. Pierwsze oceny uzyskane przez duze miasta znajdowaly sie na poziomie 
zadawalajacym kategorii inwestycyjnej, co oznaczalo odpowiednia zdolnosc do regulowania 
zobowiazan dlugoterminowych, jednak przy jednoczesnej wiekszej mozliwosci wystapienia 
obnizenia jakosci walorów w nastepstwie zmian w koniunkturze gospodarczej i sytuacji 
politycznej. W walucie obcej miasta te uzyskaly ocene BBB- z prognoza pozytywna dla 
Krakowa, Wroclawia i Szczecina oraz stabilna dla Lodzi. Natomiast w walucie krajowej 
jedynie Kraków, Wroclaw i Szczecin uzyskaly wzglednie wyzszy poziom ocen w ramach tej 
samej kategorii, tj. BBB+ (Kraków) oraz BBB (Wroclaw i Szczecin) - wszystkie z prognoza 
stabilna. Na wynikach ratingu zawazyla ocena uzyskana przez Skarb Panstwa, która w latach 
1997-1998 wynosila BBB- (pozytywny), gdyz druga obowiazujaca zasada ogranicza poziom 
oceny wiarygodnosci kredytowej krajowego podmiotu do kategorii uzyskanej przez kraj, w 
którym ten podmiot funkcjonuje. Zgodnie z procedurami stosowanymi na rynku uslug 
ratingowych agencje sprawuja nadzór nad przyznana ocena i moga ja zmieniac w zaleznosci 
od wystepujacych okolicznosci majacych wplyw na ta ocene, a w szczególnosci oceny 
podmiotów krajowych sa automatycznie obnizane (jezeli byly wyzsze) lub podwyzszane 
(jezeli zostaly obnizone obligatoryjnie do poziomu oceny kraju w chwili nadawania oceny 
temu podmiotowi) do aktualnego poziomu oceny ratingowej panstwa. Taki przypadek 
wystapil we Wroclawiu, którego ocena w walucie zagranicznej zostala poczatkowo obnizona, 
a po podwyzszeniu ratingu Polski - zwiekszona do poziomu pierwotnego. 

W 1999 roku ocena ratingowa Skarbu Panstwa zostala podwyzszona przez agencje Standard 
& Poor's oraz Fitch IBCA do poziomu BBB+, a przez agencje Moody's Investors Service do 
poziomu Baa1. Umozliwilo to osiagniecie przez polskie miasta wyzszych ocen. Na poczatku 
2002 roku najwyzsza mozliwa do uzyskania w Polsce ocene ratingowa posiada Poznan 
(Baa1) oraz Kraków (BBB+). Trzy dalsze miasta: Gdansk, Szczecin oraz Wroclaw otrzymaly 
ocene BBB, natomiast Bydgoszcz i Lódz zostaly ocenione na poziomie BBB-. 

Poza duzymi miastami, które uzyskaly ocene wiarygodnosci kredytowej z najwiekszych 
agencji ratingowych na swiecie, trzy mniejsze miasta polskie: Tychy, Ostrów Wielkopolski i 
Zory posiadaja ocene ratingowa w walucie krajowej nadana przez polska agencje ratingowa 
CERA Srodkowoeuropejskie Centrum Ratingu i Analiz S.A. Ostrów Wielkopolski i Plock 
uzyskaly rating dla konkretnej emisji obligacji komunalnych na poziomie A - (obligacje o 
wyzszej niz srednia wiarygodnosci), a Zory na poziomie BBB (zobowiazania o sredniej 



wiarygodnosci). Najwyzej zostaly ocenione Tychy, które uzyskaly ocene ogólna 
dlugoterminowa - AA (wysoka jakosc zobowiazan). Ocena wiarygodnosci kredytowej Tych 
zostala w 2002 roku podtrzymana przez nastepce CERA S.A. - agencje Fitch Polska S.A. 

Wszystkie polskie miasta, które dotad poddaly sie miedzynarodowej ocenie wiarygodnosci 
kredytowej uzyskaly ocene sredniej jakosci swoich zobowiazan, co stanowi dobra 
rekomendacje na zagranicznych i krajowych rynkach finansowych. 


