FitchRatings

Fitch afirma ratingul ,,BBB-" cu perspectiva stabila
pentru orasul Brasov din Roméania

Fitch Ratings a afirmat ratingul ,,BBB” cu perspectiva stabila pentru orasul Bragov din Romania in
ceea ce priveste datoriile pe termen lung in valutd straina si nationald si ratingul ,,F3” Tn ceea ce
priveste datoriile pe termen scurt in valuta straina.

Afirmarea reflecta scenariul de baza neschimbat al Fitch cu privire la buna performanta operationala a
orasului Brasov, nivelul scazut de indatorare si ratele stabile de rambursare a datoriilor pe termen
mediu, 1n ciuda presiunii privind cheltuielile operationale. Ratingul reflectd managementul strategic si
financiar, care impreund cu performanta operationala, sprijind capacitatea puternica de autofinantare
pentru planurile de investitii ale orasului. Ratingul tine cont si de faptul ca guvernele locale si
regionale dintr-o anumitd tard nu pot avea un rating superior celui national (Romania: BBB-/cu
perspectiva stabila).

FACTORI IMPORTANTI DE RATING

Performantd Fiscala (Statut: Puternic): Ratingul ,,.BBB” reflecta asteptarile Fitch pentru buna
performanta operationala a orasului Brasov in perioada 2018-2020, cu un sold operational de
aproximativ 96 milioane RON, in medie (19% din venitul operational), care se afla sub media orasului
din perioada 2015-2017 (160 milioane RON sau 26%), dar care este totusi suficient pentru a finanta
planul de investitii al orasului.

Pe termen mediu, se prevede o presiune pentru cresterea cheltuielilor operationale; fapt datorat, in
mare parte, cheltuielilor suplimentare rezultate din cresterile salariale cu 20% fatd de iulie 2017,
subventiilor mai mari pentru serviciul public de termoficare, cresterii costurilor de iIntretinere pe
masurd ce investitiile sunt finalizate, precum si noilor proiecte finantate din fonduri UE pentru
perioada 2014-2020. Este posibil ca aceasta presiune sa fie diminuata partial prin controlul permanent
al costurilor si aplicarea unui impozit mai mare pe venit, datorita cresterii previzute pentru economia
nationala.

Pe parcursul 3Q18, orasul a Incasat 112% din venitul total bugetat pentru aceasta perioadd si a
suportat doar 50% din totalul cheltuielilor bugetate; fapt datorat, ih mare parte, nivelului mai scazut de
cheltuieli de capital, care a rezultat intr-un surplus de buget provizoriu, inainte de variatia datoriei de
87 milioane RON (21% din venitul total). Fitch prevede o accelerare a cheltuielilor orasului pe
parcursul 4Q18, ca urmare a caracterului sezonier al cheltuielilor, desi anumite cheltuieli de capital s-
ar putea strecura si in 2019. Drept urmare, in perioada 2018-2020, Fitch prevede o crestere medie de
10% a deficitului bugetar din venitul total, odata ce investitiile cofinantate din bugetul UE 2014-2020
vor mari ritmul.

Fitch prevede cé investitiile Orasului Brasov vor atinge 450 milioane RON (in medie 29% din totalul
cheltuielilor anuale) in perioada 2018-2020. Similar anilor precedenti, Fitch se asteapta ca orasul sa-si
finanteze toate cheltuielile de capital din surplusurile actuale si din rezervele mari de numerar, care
vor limita nivelul de indatorare al orasului.

Datorii, Obligatii si Lichiditati (Statut: Puternic): Fitch prevede o continua scadere a nivelului de
indatorare a orasului Brasov pana la sfarsitul lui 2020; scadere ce va ajunge sub 55 milioane RON sau
10% din venitul curent (2017: 75 milioane RON sau 11%). Desi in planificarea financiara pentru
perioada 2017-2021, Brasovul nu include niciun nou imprumut, Fitch considera ci acesta ar putea
apela la indatorare dupa anul 2020, daca obiectivul planului de investitie al orasului va creste.

Fitch se asteaptd ca ratele serviciului datoriei si ale rambursarii datoriilor sd rimana stabile Tn perioada
2018-2020. Serviciul datoriei estimat la 0 medie de 8 milioane RON si se estimeaza ca va fi acoperit
in masura de 12x de soldul operational. Datoria in raport cu rata soldului curent va ramane, cel mai
probabil, neschimbata timp de aproximativ un an (2017: jumatate de an), mult sub scadenta finala a
datoriei de 9 ani. Structura datoriilor orasului nu pune presiune pe buget, deoarece profilul rambursarii
datoriilor este lung si lin.



Brasovul administreazd cinci institutii din sectorul public, care Impreuna au avut o datorie de 490
milioane RON la sfarsitul anului 2017. Majoritatea acestei datorii (82%) este aferenta institutiei
Centrala Electricd de Termoficare SA (CET), care in prezent, se afla in proces de faliment. Fitch
considera ca Brasovul raspunde de datoriile companiilor care ii apartin. Cu toate acestea, conform
legislatiei romanesti, proprietarul companiei este responsabil doar in masura capitalului comun (175
milioane RON varsat integral).

Orasul are un istoric lung de solduri de sférsit de an, in numerar care depasesc serviciul anual al
datoriilor planificate pentru anul urmadtor; lucru care reprezintad un factor puternic de rating. La
sfarsitul lui 2017, numerarul din conturile orasului depésea datoriile restante de aproape 5x. Fitch se
asteapta ca lichiditatile orasului sa fie absorbite partial de investitiile din perioada 2018-2020, dar vor
ramane stabile.

Cadru Institutional (Statut: Neutru): Sistemul bugetar centralizat al Romaniei asigurd sustinerea si
controlul guvernului central. Pe parcursul implementarii masurilor de austeritate, rezultat al crizei
economice din 2011-2012, statul a asigurat reechilibrarea bugetara a guvernului local prin subventii si
masuri de reglementare, incluzand aici si controlul cheltuielilor.

Economie (Statut: Neutru): Bragsovul este localizat in centrul Romaniei, este resedinta si cel mai mare
municipiu al Judetului Brasov si are peste 290.000 de locuitori. Orasul reprezinta o destinatie turistica
foarte cautata, fiind strategic situat in inima tarii. Fitch prevede o crestere medie a PIB-ului Roméniei
cu 3,3% in perioada 2018-2020. Economia locala este variata si bogatd comparativ cu standardul
national.

Management si Administrare (Statut: Neutru): Administratia Brasovului este dedicatd imbunatatirii
infrastructurii locale in vederea atragerii de investitori si cresterii profilului orasului, profitand la
maximum de aspectul turistic. Administratia orasului se concentreaza si pe rationalizarea cheltuielilor
si controlarea costurilor. In vederea limitdrii cresterii cheltuielilor in cele mai rigide sectoare,
autoritatile locale implementeaza masuri de reducere a costurilor, concentrandu-se mai ales pe
angajarea si modernizarea cladirilor care apartin administratiei locale.

PUNCTE SENSIBILE ALE RATINGULUI

Ratingurile Brasovului sunt constranse de cele acordate la nivel national. Pentru o imbunatatire a
ratingului orasului, trebuie sa creasca ratingurile acordate Romaniei, iar orasul trebuie sa-si mentina
buna performantd operationala.

Orice actiune negativd asupra ratingului Romaéniei se va reflecta in ratingul Brasovului. O
retrogradare ar putea aparea in cazul in care performanta operationala a orasului scade, ducand astfel
la o scadere continua a puterii de acoperire a datoriilor si a serviciului datoriei publice de peste 50%
din soldul operational sau in cazul in care are loc o crestere brusca a nivelului net de Tndatorare
indirecta.



