FitchRatings

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

Fitch Ratings — Londra/Varsovia/Barcelona — 12 iunie 2015: Fitch Ratings a afirmat ratingul ,,BBB”
pentru orasul Brasov din Romania in ceea ce priveste datoriile pe termen lung Tn valutd straina si
nationala si ratingul ,,F3” Tn ceea ce priveste datoriile pe termen scurt Tn valuta strdina. Perspectiva
pentru datoriile pe termen lung este stabila.

Afirmatia reflectd buna performanta operationala a orasului, care beneficiaza de un cadru politic
national favorabil pentru guvernele locale, care sustine capacitatea de autofinantare si ratele scazute
de indatorare. Ratingul include planul de investitie ambitios al orasului, care ar putea duce la finantare
datoriilor si dupd anul 2016 si la riscuri indirecte substantiale rezultate din datoriile mari ale fostului
furnizor de incalzire n sistem centralizat aflat Tn posesia municipalitatii, Centrala Electrica de
Termoficare SA si care este Tn proces de restructurare.

FACTORI IMPORTANTI DE RATING

Fitch estimeaza ca soldul operational al orasului Brasov va ramane intr-o stare buna pe perioada 2015-
2017, cu o medie de 20% din venitul operational. Acest rezultat corespunde unei sume de aproximativ
100 milioane RON Tn termeni nominali pe medie si ar trebui sa fie suficient pentru mentinerea unor
rate mici de Tndatorare.

Tn 2014, marja operationald a Brasovului a scizut la 13% datoritd subventiei de 34 milioane RON
catre compania municipald SC Tetkron SRL, care produce pierderi din cauza numarului mic de
utilizatori finali (in prezent 11.500 versus capacitatea sa de 80.000). Cu toate acestea, soldul
operational de 66 milioane RON a fost suficient pentru a acoperi serviciul datoriei (inclusiv
rambursarea datoriilor si dobanda) de 3x.

Fitch prevede apogeul cheltuielilor de capital ale orasului, in 2015, la 280 milioane RON (40% din
totalul cheltuielilor; 2012-2014: in medie 123 milioane RON sau 23%), avand in vedere ca orasul
intentioneaza sa profite la maxim de fondurile UE pentru proiecte de co-finantare, pe parcursul
perioadei de programare UE care tocmai s-a Tncheiat si pe parcursul noii perioade, 2014-2020.

.....

Brasovului, cresterea nivelului de Tndatorare ar trebui sa ramana mica in aceasta perioada.

Fitch prevede o continua scadere a nivelului de Tndatorare a orasului Brasov pana la sfarsitul lui 2016;
scadere ce va ajunge sub 100 milioane RON sau sub 20% din venitul curent (2014: 128 milioane
RON sau 25%). Desi in planificarea financiara pentru perioada 2015-2018, Brasovul nu include
niciun nou Tmprumut, Fitch considera ca acesta ar putea apela la Tndatorare la inceputul anului 2017,
odata cu Tncetarea finantarilor pentru programul de finantare 2014-2020 al UE.

Cresterea nivelului de Tndatorare ar trebui sa ramana moderatd, iar datoria aferentda venitului curent
este improbabil sa depaseasca 25%. Fitch se asteapta ca ratele serviciului datoriei si ale rambursarii
datoriilor sa ramana stabile. Serviciul datoriei estimat la 0 medie de 22 milioane PLN, va fi acoperit in
masurd de 4x-5x de soldul operational. Datoria Tn raport cu rata soldului curent va ramane
neschimbatd timp de aproximativ 2 ani.

Brasovul administreaza cinci institutii din sectorul public, care impreuna au avut o datorie de 517
milioane RON la sfarsitul anului 2014. Majoritatea acestei datorii este aferentd institutiei Centrala
Electrica de Termoficare SA, furnizorul si distribuitorul de servicii de incdlzire, care Tn prezent, se
afla in proces de restructurare din cauza procesului de insolventa. Fitch considera ca Brasovul
raspunde de datoriile companiilor care 7i apartin. Cu toate acestea, conform legislatiei romanesti,
proprietarul companiei este responsabil doar in masura capitalului comun.

Sistemul bugetar centralizat al Romaniei asigura 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, Tncluzand
aici si controlul cheltuielilor.

Brasovul este localizat in centrul Romaniei si este resedinta si cel mai mare municipiu al Judetului
Brasov si are peste 290.000 de locuitori. Orasul reprezintd o destinatie turistica foarte cdutata, fiind
strategic situat Tn inima tarii. Tnafara venitului generat pe plan local din impozite, bugetul orasului mai
beneficiaza si de transferuri de la guvernul central.

PUNCTE SENSIBILE ALE RATINGULUI

Tmbunétatirea continu a autofinantarii orasului si riscul direct, care nu depaseste 50% din venitul
curent duc la un rating pozitiv. Cu toate acestea, actualizarea ratingului de credit al emitentului valutei
strdine s-ar baza, in plus, pe cresterea ratingului de credit al emitentului valutei suverane, deoarece
rating-ul administratiei locale local si regionale nu poate fi mai bun decat cel national.

O retrogradare ar putea aparea Tn cazul in care performanta operationala a orasului scade sub 10%-
12%, ducand astfel la o scadere continud a puterii de acoperire a datoriilor si a serviciului datoriei
publice de peste 50% din soldul operational si/sau Tn cazul Tn care are loc o crestere brusca a nivelului
net de indatorare indirectd. Orice actiune negativa asupra ratingului Romaniei se va reflecta Tn ratingul
Brasovului.

IPOTEZE PRINCIPALE

Tn cel mai bun caz ne bazdm pe urmatoarele ipoteze:

- Mentinerea unui cadru institutional favorabil Tn Romania;

- Transferuri de TVA la egalitate cu nivelurile anilor anteriori;

- Orasul va respecta toate reglementarile si procedurile UE atunci cand va implementa proiectele de
investitii co-finantate de UE, care va proteja orasul contra necesitatii de a returna sume mari din
imprumuturi UE anterioare.

- O schema de finantare prudenta a planului ambitios de investitii al orasului.

Pentru mai multe informatii accesati www.fitchratings.com.




