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

Fitch Ratings — Varsovia/Londra — 09 decembrie 2016: Fitch Ratings a afirmat ratingul
,BBB" cu perspectivd stabild pentru orasul Brasov din Romdania in ceea ce priveste

datorile pe termen lung in valutd strdind si nationald si ratingul ,,F3" in ceea ce
priveste datoriile pe termen scurt in valuta straind.

Afirmarea reflectd scenariul de bazd neschimbat al Fitch cu privire la buna
performantd operafionald a orasului Brasov, nivelul moderat de indatorare si ratele
scdzute de indatorare.

FACTORI IMPORTANTI DE RATING

Ratfingul ,,BBB"” reflectd asteptarile noastre pentru buna performatd a orasului Brasov
pe termen mediu, care va aqjuta la dezvoltarea unei bune capacitati de
autofinantare. priveste si serviciul de indatorare publicd si nivelul de rambursare a
datoriilor pe termen mediu, precum si nivelul scdzut de indatorare al orasului. De
asemenea, se evidentiaza si riscul indirect substantial rezultat din datorile mari ale
fostului furnizor de incdlzire, Centrala Electricd de Termoficare SA (CET), aflat in
posesia municipalitatii si care este in proces de restructurare.

in cel mai bun caz, Fitch se asteaptd ca soldul operational al orasului sd rdmand
constant pe perioada 2016-2018, cu o medie de 20% din venitul operational, care s-
ar incadra in media din perioada 2009-2015. Acest rezultat va fi suportat de masurile
permanente de confrol financiar implementate de cdatre autoritdtile locale si de
cresterea impozitului pe venit, care este posibild datoritd cresterii asteptate a
economiei nationale. Acest rezultat corespunde unei sume de aproximativ 100
milioane RON in termeni nominali si ar tfrebui sa fie suficient pentru mentinerea unor
rate mici de indatorare.

Fitch prevede apogeul cheltuielilor de capital ale orasului, in 2016, la 190 milioane
RON (29% din totalul cheltuielilor; 2013-2015: in medie 125 milioane RON sau 23%),
avand in vedere cd orasul intentioneazd sa finalizeze proiectele de co-finantare
bazate pe fonduri UE care apartineau de programul de finantare UE care s-a
incheiat. Fitch se asteaptd la noi investitii din bugetul UE pentru perioada 2014-2020;
acestea se vor face cel mai devreme in 2017 si nu se vor cheltui mai devreme de
2018. Datorita disponibilitatii fondurilor UE si de stat, precum si datoritG capacitatii
mari de autofinantare a Brasovului, nivelului de indatorare ar trebui sa ramdana
scazut pe termen mediu.

Fitch prevede o continud scddere a nivelului de indatorare a orasului Brasov pdnd
la sfarsitul lui 2016; scadere ce va ajunge sub 100 milioane RON sau 17% din venitul
curent (2015: 110 milioane RON sau 19%). Desi in planificarea financiard pentru
perioada 2016-2019, Brasovul nu include niciun nou imprumut, Fitch considerd ca
acesta ar putea apela la indatorare la inceputul anului 2017, odatd cu inceperea
finantarilor pentru programul de finantare 2014-2020 al UE.

Fitch se asteaptd ca ratele serviciului datoriei si ale rambursarii datoriilor sa ramana
stabile. Serviciul datoriei estimat la o medie de 20-25 milioane RON, va fi acoperit in
masurd de 5x de soldul operational. Datoria in raport cu rata soldului curent va
ramdane neschimbatd fimp de aproximativ un an, mult sub scadenta finald a
datoriei de 10 ani.



Brasovul administreaza cinci institufii din sectorul public, care impreund au avut o
datorie de 517 milioane RON la sférsitul anului 2015. Majoritatea acestei datorii este
aferentd institutiei Centrala Electricd de Termoficare SA, furnizorul si distribuitorul de
servicii de incalzire, care in prezent, se afld in proces de restructurare din cauza
procesului de insolventd. Fitch considerd cd Brasovul rdspunde de datorile
companiilor care 1 apartin. Cu toate acestea, conform legislatiei romdanesti,
proprietarul companiei este responsabil doar in masura capitalului comun (175
milioane RON varsat integral).

Sistemul bugetar centralizat al Romaniei asigurd sustinerea si confrolul guvernului
central. Pe parcursul implementdrii mdsurilor de austeritate, rezultat al crizei
economice din 2011-2012, statul a asigurat reechilibrarea bugetard a guvernului
local prin subventii si masuri de reglementare, incluz&nd aici si controlul cheltuielilor.

Brasovul este localizat in centrul Romaniei, este resedinta si cel mai mare municipiu
al Judetului Brasov si are peste 290.000 de locuitori. Orasul reprezintd o destinatie
turistica foarte cautata, find strategic situat in inima tarii. Economia locald este
variatd si bogatd comparativ cu standardul national. Inafara venitului generat pe
plan local din impozite, bugetul orasului mai beneficiazd si de transferuri de la
guvernul central.

PUNCTE SENSIBILE ALE RATINGULUI

Ratingurile Brasovului sunt egale cu cele acordate la nivel national (BBB- cu
perspectiva stabild). S-ar putea observa o crestere prin stabilizarea performantei
operationale a orasului la peste 20% si printr-un nivel de risc direct care sa nu
depdseasca 50% din venitul curent, cu conditia ca si ratingul national s& creasca.

Orice actiune negativd asupra ratingului Romaniei se va reflecta in ratingul
Brasovului. O retrogradare ar putea apdrea in cazul in care performanta
operationald 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 in cazul in care are loc o crestere bruscd a nivelului net de
indatorare indirecta.
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