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Evaluari Fitch

Municipiul Resita
Elemente cheie de evaluare

Evaluare acordata: Evaluarile Municipiului Resita reflecta opinia Fitch Ratings conform careia
performanta operationald si ratele de indatorare vor ramane in concordanta cu cele evaluate
in categoria ,BBB” pe termen mediu, in pofida presiunilor asupra bugetului municipiului
cauzate de cresterea preturilor, de contagiunea macroeconomica continua din timpul
razboiului din Ucraina si implementarea unui plan ambitios de investitii.

Sumarul calcularii evaluarii: Fitch evalueaza Profilul de credit autonom (SCP) al Municipiului
Resita la ,bbb+”, reflectind o combinatie intre un profil de risc ,Mediu scizut” si
sustenabilitatea datoriei ,aa”. Evaludrile de implicite ale emitentului (IDR) ale municipiului sunt
constranse de datoria suverana (Romania; BBB-/Stabil).

Evaluarea celor sase factori de risc cheie (KRF) exprima dependenta municipiului de surse de
venituri moderat volatile, cu flexibilitate redusa privind cresterea. la in considerare controlul
moderat al costurilor al municipiului, desi o parte considerabild a responsabilitatilor
obligatorii, rezultdnd o structurd a costurilor moderat rigida. Gestionarea creditului si a
lichiditatii din municipiu este solida.

Profil de risc ,mediu redus”: Profilul de risc combind doua KRF ,mai slabe” (ajustabilitatea
veniturilor si pasivele si robustetea lichiditatii) cu o evaluare ,medie” a celorlalte patru KRF-
uri (soliditatea veniturilor, cadrul de cheltuieli si ajustarea pasivelor si a lichiditatii).

Sustenabilitatea datoriei la categoria ,aa”: Fitch evalueazd sustenabilitatea datoriei
Municipiului Resita la marginea superioara a categoriei ,aa”. In scenariul nostru de evaluare,
ne asteptdm ca rata de recuperare sa fie in medie sub 6,5x in 2024-2026, de la un nivel
scazut de 1,1x in 2022, rata de acoperire (calcul sintetic) sa fie aproape de o medie de 1,6x si
datoria fiscala. sarcina sa creasca peste 70% (2022: 23%).

Consolidarea echilibrului operational: Performanta fiscald 2020-2022 a Municipiului Resita a
fost destul de rezistentd la pandemia de Covid-19, deoarece soldul sdu operational s-a
consolidat la o0 medie de 30 de milioane de lei de la 20 de milioane de lei in 2019. Acest lucru
s-a datorat unei cresteri a veniturilor, in principal transferuri suplimentare (TVA) ale
guvernului central. si ponderea municipiului din impozitul national pe venitul personal (IPP),
care a fost crescutad la 63% de la 60% in 2020, ceea ce a ajutat la contrabalansarea cresterii
cu 8,7% CAGR a cheltuielilor de exploatare (opex), legate in principal de transportul public,
educatie si cultura.

Cresterea datoriilor in urma investitiilor: Municipiul intentioneaza sa emita obligatiuni verzi
denominate n euro echivalent cu 85 de milioane de lei si licita un imprumut bancar
suplimentar de 20 de milioane de lei, ambele pentru finantarea partiala a planului de investitii.
Cazul de rating Fitch presupune ca datoria municipiului va atinge varful in 2023 la 201
milioane RON (2022: 86 milioane RON).

Alti factori de evaluare: IDR-ul pe termen lung al Municipiului Resita este plafonat de datoria
suverana. Ratingurile sale nu iau in considerare niciun sprijin extraordinar din partea statului
roman. In plus, nu au fost identificati factori de risc suplimentari.

Consideratii ESG neutre pentru credit: Resita are un scor de relevanta a creditului ESG de
,3", ceea ce inseamna ca problemele ESG sunt neutre in ce priveste creditarea sau au un
impact minim privind creditarea asupra municipiului.

Puncte sensibile de evaluare
Upgrade al datoriei suverane: O actualizare a IDR-urilor Romaniei, ar putea duce la o actiune
similara asupra IDR-urilor municipiului.

Rambursare mai slaba, downgrade al datoriei suverane: Retrogradarea IDR-urilor Romaniei;
revizuirea descendentd a SCP cu trei niveluri, care ar putea avea loc in cazul in care valorile
datoriilor municipiului s-ar reduce in mod sustinut, cu o ratd de rambursare a datoriei care
depaseste de 9 ori in cazul ratingului Fitch, ar duce la o retrogradare a IDR-ului municipiului.
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Evaluari

Valuta

IDR pe termen lung BBB-
IDR pe termen scurt F3

Moneda locala

IDR pe termen lung BBB-
IDR pe termen scurt F3
Perspective

IDR pe termen lung valuta Stabil

IDR pe termen lung moneda locald Stabil

Sumarul profilului emitentului

Resita este un municipiu de marime medie, cu
peste 84.400 de locuitori, in sud-vestul
Romaniei si este centrul administrativ al
judetului Caras-Severin. Un parc industrial in
interiorul municipiului sprijind dezvoltarea
economica locala.

Sumarul datelor financiare

Resita

(RONm) 2022 2027rc
Rata de rambursare (x) 1.1 5.6
Acoperire sintetica (x) 9.3 21
Povara datoriei fiscale (%) 231 68.0
Datoria neta ajustata 35 127
Balanta operationala 30 23
Venituri din exploatare 150 187
Serviciul datoriei 13 16
Renta de datorie de tip 3 11
ipotecar

rc: scenariul de evaluare Fitch
Sursa: Evaluari Fitch, Solutii Fitch, Resita

Criterii aplicabile

Criterii de evaluare a autoritailor internationale,
locale si regionale (Septembrie 2021)

Cercetari aferente

Municipiile din Romania, mai reziliente la
pandemie decit era de asteptat (lanuarie 2022 )
Romania (Martie 2023)
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Sinopsis de evaluare
Sumar de calcul al evaluarii pentru Municipiul Resita
Evaluiri de sustenabilitate a datoriei
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Cei sase factori cheie de risc, combinati in functie de importanta lor relativa, reprezintd in mod colectiv profilul de
risc al administratiei locale si regionale (LRG). Profilul de risc si evaluarile sustenabilitatii datoriilor, care masoara
sarcina datoriei LRG si cerintele privind serviciul datoriei pe fondul unei scidderi economice sau financiare
rezonabile pe orizontul de rating, sunt combinate intr-un SCP. Acest lucru, impreuna cu cativa factori suplimentari
care nu sunt capturati in SCP, cum ar fi suportul extraordinar sau limita de rating, produc IDR.
Profilul emitentului
Romania are un sistem de LRG-uri pe doua niveluri: nivelul judetean include 41 de judete si capitala, Bucuresti, care
are un statut special dual (municipiu si judet), in timp ce nivelul municipal include aproximativ 300 de municipii,
dintre care aproximativ 100 de municipii.
Autoritatile locale din Romania se confruntd cu un control si o supraveghere guvernamentald puternica; sunt
obligati sa prezinte raportul anual al anului precedent impreund cu un bilant, precum si un buget anual si o
prognoza multianuald. Bugetele locale au nevoie de aprobarea consiliilor locale, iar toate datoria si datoria
garantata trebuie sa fie aprobate de comisia de autorizare a datoriei locale.
Responsabilitatile municipale includ gestionarea drumurilor si infrastructurii locale, institutiile culturale locale,
invatamantul prescolar si primar, unitdtile locale de sanatate publica, planificarea urbana, alimentarea cu apa si
canalizare, deseurile, protectia sociala si a persoanelor varstnice si transportul public local.
Taxele locale includ impozite pe proprietate pe cladiri si terenuri, impozit pe vehiculele de transport si diverse taxe
pe timbre, tranzactii si eliberare de certificate si licente. Taxele sunt percepute si colectate de catre municipalitati.
Cotele de baza si de referintd pentru impozitul pe proprietate sunt stabilite de guvernul central, dar fiecare consiliu
local poate adopta o cotd cu pana la 50% mai mare sau mai mica decat ratele de referinta.
Exista o schema de egalizare orizontala, care sprijind guvernele locale mai slabe din punct de vedere economic si
financiar. Cu conditia ca o administratie locala sa raporteze o nepotrivire a veniturilor si a cheltuielilor pe parcursul
anului, Ministerul Finantelor Publice poate extinde imprumuturile pe termen scurt cu dobanda zero pana la 5% din
veniturile totale, care trebuie rambursate pana la sfarsitul anului. Egalizarea verticald se realizeaza prin impartirea
incasarilor PIT, din care 63% sunt redistribuite municipalitatilor. Aceasta cota a fost crescuta treptat la 63% actual
de la 41,75% dupa ce guvernul central a decis in 2018 sa reduca ratele PIT la 10% de la 16%.
Municipiul Resita
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Existd o limitd a platilor anuale pentru serviciul datoriei (inclusiv dobanzi, comisioane si rambursarea capitalului),
asigurand o gestionare prudenta a datoriei. Platile anuale de servicii pentru datoria directa si garantatd nu pot
depasi 30% din media aritmeticd a veniturilor proprii ale municipiului sau judetului (excluzand veniturile din
vanzarea activelor) incasate in ultimii trei ani.

Cu toate acestea, avand in vedere configuratia actuald, flexibilitatea financiard a autoritatilor locale este limitata,
deoarece statul controleaza principalele venituri. Surse: IPO si TVA reprezinta impreuna 60%-70% din bugetele
locale. Incasérile din TVA sunt redistribuite guvernelor locale, dar Fitch le-a clasificat drept transferuri, deoarece fac
obiectul unor credite anuale, iar predictibilitatea incasarilor administratiilor locale este limitata.

Din 2018, administratiile locale nu mai sunt responsabile pentru salariile cadrelor didactice (finantate prin
transferuri de TVA de la bugetul central), iar administratia centrald a redus transferurile de TVA in mod
corespunzator. Consideram acest lucru ca fiind neutru pentru bugetul municipiului, deoarece scaderea veniturilor
coincide cu o scidere simultand a costurilor cu personalul. in urma reducerii ratei PIT in 2018, guvernul central a
compensat partial pierderea de venit, furnizand elemente de sold prin transferuri. In 2019, ponderea
municipalitatilor in PIT a fost crescuta la 60% de la 41,75% si in continuare la 63% in 2020, compensand pierderea
anterioara de venituri.

Platile si incasarile de venituri trec prin conturile municipiului si trebuie sa fie pastrate la trezoreria statului. Intrarile
si iesirile de numerar au structuri corespunzatoare si sunt stabilite trimestrial de departamentul financiar. Platile
tind sa atinga varful spre sfarsitul anului, in timp ce cele mai mari incasari au loc la sfarsitul lunii martie si sfarsitul
lunii septembrie, din cauza termenelor limitd de plata a impozitelor.

Din 2011, administratiile locale din Romania si-au prezentat bugetele sub forma de doua sectiuni: exploatare si
dezvoltare. Sectiunea de exploatare include toate veniturile si cheltuielile de exploatare, in timp ce sectiunea de
dezvoltare include toate veniturile non-opex (inclusiv granturile pentru investitii de la stat si UE si veniturile din
vanzarile de active).

Resita este un municipiu de dimensiuni medii, cu peste 84.400 de locuitori, situat in sud-vestul Romaniei si este
centrul administrativ al judetului Caras-Severin. Din punct de vedere istoric, Resita a fost cel mai vechi si mai
important centru metalurgic al Romaniei. in prezent, economia locald se bazeazd in principal pe industria
prelucratoare (producand peste 50% din cifra de afaceri totala si angajand 43% din forta de munca locald). Sectorul
serviciilor reprezinta 20% din economia locala.

PIB-ul judetului Caras-Severin pe cap de locuitor este de aproximativ 75% din media nationala (2018: 9.900 EUR vs
UE28: 30.000 EUR). Acest lucru poate subestima economia locald a municipiului, deoarece media este probabil
suprimata de satele mai mici din jurul municipiului. Municipiul in sine are cea mai puternica economie din judet si a
treia ca marime din regiunea de vest a Romaniei.

Populatia Municipiului Resita este in scadere, in conformitate cu tendinta nationald. Administratia este axata pe
stabilizarea tendintei, daca nu inversarea acesteia, prin transformarea municipiului intr-un loc atractiv pentru
munca si locuinta, prin imbunatatirea transportului public, facilitarea cazarii muncitorilor calificati, transformarea
peisajului post-industrial si cdutarea si atragerea activa a companiilor. .

Municipiul a infiintat un parc industrial (suprafatd de 15 hectare, 60% ocupatd, cu un plan de construire a unui al
doilea parc pe un teren recent achizitionat), care atrage companii straine si autohtone, cu taxe imobiliare mai mici in
schimbul angajarii. forta de munca locala. Universitatea locald, in colaborare cu municipiul si companiile care fsi
desfasoara activitatea in zona, introduce cursuri profesionale care sunt adaptate nevoilor companiilor de productie
care isi desfasoara activitatea in Resita.

Primarul municipiului, loan Popa, aflat in functie din 2016 (reales in 2020), urmareste urmatoarele obiective
strategice prin actualul plan de investitii al municipiului (2017-2025):

. Diversificarea intr-o economie locald bazata pe cunoastere

. Dezvoltarea durabild a municipiului (municipiul verde)

. Imbunatatirea calitatii vietii

. Regenerare urbana

° Transformare digitala

° Colaborare mai stransa in cadrul zonei metropolitane extinse

Municipiul Resita
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Evaluarea profilului de risc

Profilul de risc: Mediu scazut
Fitch evalueaza profilul de risc al Municipiului Resita drept ,mediu scazut”, reflectdnd combinatia urmatoarelor evaluari:

Evaluarea profilului de risc

Soliditatea Flexibilitatea
Soliditatea Ajustabilitatea  Sustenabilitatea  Ajustabilitatea  datoriilor & datoriilor &
Profil de risc veniturilor veniturilor cheltuielilor cheltuielilor lichiditatilor lichiditatilor
Mediu scazut Medie Mai slaba Medie Medie Mai slaba Medie

Sursa: Fitch Ratings

Profilul de risc combina doua KRF ,mai slabe” (ajustarea veniturilor si a pasivelor si soliditatea lichiditatii) si patru
KRF-uri ,medii” (soliditatea veniturilor, cadrul de cheltuieli si ajustarea pasivelor si a lichiditatii).

Cele sase evaluadri KRF exprima dependenta municipiului de surse de venituri moderat volatile, cu flexibilitate
redusa privind cresterea. lau in considerare controlul moderat al costurilor al municipiului, desi o parte
considerabild a responsabilitatilor obligatorii, rezultand o structura a costurilor moderat rigida. Gestionarea
creditului si a lichiditatii din municipiu este solida.

Soliditatea veniturilor: medie

Municipiul are surse de venituri stabile cu perspective de crestere a veniturilor, in conformitate cu cresterea PIB-
ului national. Veniturile din impozite si taxe au reprezentat aproape 75% din veniturile operationale ale
Municipiului Resita in 2022, determinate de activitati economice moderat ciclice. PIT reprezinta mai mult de 48%
din veniturile din exploatare (dupa ce guvernul central a crescut ponderea la 63% de la 60%), iar impozitele si taxele
locale sunt de 26%, determinate de impozitele pe proprietate, care sunt mai volatile. Cu toate acestea, in urma
imbunatatirilor in evaluarea proprietatilor si a ratelor de colectare, veniturile din impozitele pe proprietate au
crescut constant in ultimii ani.

Structura veniturilor este destul de stabila, iar veniturile sunt moderat dependente de ciclul economic. Ne asteptam
ca sursele de venituri ale Municipiului Resita sa creasca in continuare dupa o recuperare satisfacatoare a PIB-ului,
in timp ce imbunatatirile aduse evaluarii proprietatilor si ratelor de colectare continud sd sustind cresterea
veniturilor din impozitul pe proprietate ca in anii trecuti, iar baza de impozitare a municipiului ramane diversificata,
fara riscuri de concentrare.

Pana in 2017, transferurile curente reprezentau aproape 50% din veniturile curente provenind in mare parte din
TVA-ul redistribuit de la guvernul central. Aceasta pondere este in scadere din 2018, ajungand la aproximativ 25%
in 2022, de la putin sub 34%, deoarece LRG-urile din Romania nu mai sunt responsabile pentru plata salariilor
profesorilor. Consideram ca efectul acestui lucru este neutru, deoarece scaderea veniturilor corespunde unei
scaderi similare a cheltuielilor. Transferurile de TVA fac obiectul unei evaluari anuale de catre guvernul central, dar
reprezintd un venit Sursa relativ stabil pentru GLR. Baza de impozitare a Municipiului Resita este diversificata, fara
riscuri de concentrare.

Structura veniturilor este stabild, iar veniturile sunt moderat dependente de ciclul economic. Ne asteptdm ca
sursele de venituri ale Municipiului Resita sa creasca in continuare dupa o recuperare satisfacatoare a PIB-ului, in
timp ce imbunatatirile aduse evaluarii proprietatilor si ratelor de colectare continua sa sustina cresterea veniturilor
din impozitul pe proprietate ca in anii trecuti, iar baza de impozitare a municipiului rdmane diversificata, fara riscuri
de concentrare.

Venitul total real si cresterea PIB-ului

iy Defalcarea veniturilor, 2022
Rata de crestere reald a PIB-ului national (%)

w cresterea veniturilor totale in PIB (variatie anuald %) Venituridin  Venituri totale
100 exploatare (%)
(%)
80 Actiuni la PIT 484 229
60 Impozite, amenzi si taxe 14.3 6.8
40 Taxa RE 111 52
20 Transferuri (inclusiv TVA) 25.0 11.8
Alte venituri din exploatare 1.2 0.6
0 Venituri din exploatare 100.0 47.3
-20 Venituri din dobanzi - 00
-40 Venituri de capital - 52.7

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Sursa: Fitch Ratings, Municipiul Resita Venituri totale - 100.0

Sursa: Evaluari Fitch, Solutii Fitch, Resita

Municipiul Resita
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Ajustabilitatea veniturilor: mai slaba

Fitch evalueaza ajustabilitatea veniturilor Municipiului Resita ca fiind ,mai slabad”, deoarece capacitatea municipiului
de a genera venituri suplimentare este limitata. Acest lucru este in concordanta cu evaluarea noastra pentru toate
celelalte LRG-uri romanesti evaluate de Fitch, deoarece ratele de impozitare sunt stabilite de guvernul central, ceea
ce limiteaza in mod semnificativ flexibilitatea LRG-urilor in ajustarea impozitelor.

Cotele impozitului pe venit sunt stabilite de guvernul central, la fel ca majoritatea transferurilor curente. Resita are
o oarecare flexibilitate in ceea ce priveste impozitele, taxele si tarifele locale, care impreuna reprezintd 26% din
veniturile din exploatare. Presupunem ca marja de libertate suplimentara ar acoperi in mod semnificativ mai putin
de jumatate din ceea ce Fitch s-ar astepta sa fie o scadere rezonabild a veniturilor intr-o recesiune economica.
Municipiul este capabil sa-si ajusteze cotele de impozit pe proprietate si are o anumitd marja de manevra asupra
taxelor si taxelor colectate, care au crescut in ultimii ani. Municipiul are o accesibilitate scazutd a impozitarii
suplimentare, in opinia noastra. Acest lucru se datoreaza si faptului ca nu a fost nevoie de majorari de impozite, in
timp ce veniturile fiscale mai mari in ultimii cinci ani au fost rezultatul cresterii bazei de impozitare, a valorii
proprietatilor si a ratelor de colectare imbunatatite.

Egalizarea financiara, desi este prezenta in Romania, are o importanta mai mica in aceasta evaluare KRF.
Durabilitatea cheltuielilor: Medie

Fitch evalueaza sustenabilitatea cheltuielilor Municipiului Resita ca fiind ,medie”, in conformitate cu toate celelalte
municipalitati din Romania evaluate de Fitch. Principalele responsabilitdti ale Municipiului Resita sunt non-ciclice,
inclusiv asistenta sociald, servicii publice, sport si cultura, institutii publice si servicii municipale.

Resita are un istoric de control moderat al cresterii operatiunilor. Opex-ul sau a crescut, in general, in concordanta
cu cresterea veniturilor din exploatare, ceea ce a dus la un echilibru operational solid, reprezentand in medie peste
20% din veniturile operationale in 2018-2022. Cheltuielile de capital ale municipiului (capex) sunt legate de
disponibilitatea granturilor pentru investitii ale UE sau de la bugetul de stat, iar municipiul are un istoric dovedit de
amanare a investitiilor in cazul in care finantarea nu este asigurata.

Resita implementeaza un plan ambitios de investitii pentru 2017-2026, cu un capital total de 1.050 milioane lei,
finantat in mare parte prin granturi de investitii nerambursabile (76%; UE: 65% si statul: 11%). Planul de investitii
acopera transportul public (inclusiv reinnoirea materialului rulant; 58%), eficienta energetica a cladirilor publice
(22%), reabilitarea si modernizarea cladirilor publice (9%) si dezvoltarea spatiilor publice, infrastructura pentru
biciclete si locuinte sociale ( 11%).

Pentru a atenua cresterea costurilor cu energie, municipiul intentioneaza sa construiascad un parc fotovoltaic
(valoare estimata 18 milioane EUR, care ar putea fi eligibil pentru pana la 35%-45% din cofinantarea din fondurile-
cadru multianuale UE 2021-2027). Aceasta investitie se estimeaza ca va produce 20MW de energie electricd, din
care 60% ar acoperi necesarul de energie al municipiului, iar restul ar fi vandut in retea, reducand substantial costul
energetic al Municipiului Resita.

Cheltuielile totale reale si cresterea veniturilor Defalcarea cheltuielilor, 2022
Cresterea totala a cheltuielilor
(%) == Cresterea totald a veniturilor Cheltuieli Total
160 de exploatare (%) cheltuieli (%)
140 Cheltuieli de personal 38.1 17.7
120 Bunuri si servicii 41.8 194
128 Subventii de functionare 0.0 0.0
0 Transferuri catre alte bugete 48 29
40 —
20 Alte cheltuieli de exploatare 153 71
0
220 Cheltuieli de exploatare 100.0 464
-40 Cheltuieli cu dobanzile - 1.6
-60 Cheltuieli de investitii - 52.0
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Total cheltuieli - 100.0

Sursa: Evaluari Fitch Municipiul Resita
Sursa: Evaluari Fitch, Solutji Fitch, Resita

Municipiul Resita
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Ajustarea cheltuielilor: medie

Fitch evalueaza capacitatea Municipiului Resita de a reduce cheltuielile ca raspuns la scaderea veniturilor drept
,Medie”. Municipiul poate reduce o parte semnificativa din investitiile sale, in timp ce nu i s-a cerut sa reduca
cheltuielile operationale. Capex a fost ridicat in ultimii trei ani, variind intre 37% si 55% (2022: 52%) din cheltuielile
totale (totex). Majoritatea (76%) investitiilor din planul actual al municipiului sunt cofinantate cu granturi de
investitii UE din cadrul multianual 2017-2020, astfel incat platile finale trebuie sa fie executate pana la sfarsitul
anului 2023. Prin urmare, se asteapta ca capex sa ajunga la aproximativ 80% din totex in 2023. Odata cu proiectul
fotovoltaic, capitalul in 2024 va ramane, de asemenea, ridicat in raport cu bugetul de 76%, inainte de a se stabiliza
la aproximativ 40% in 2025-2027.

Evaluarea ,medie” este sustinutd de reguli de echilibru bugetar. Bugetele administratiei publice locale sunt
aprobate de guvernul central si nu pot sa inregistreze deficite, cu exceptia cazului in care LRG a inregistrat
excedente in perioadele precedente. Evaluarea ,Medie” reflectd si o flexibilitate limitatd a cheltuielilor pentru
responsabilitdtile obligatorii, desi municipiul implementeaza solutii IT in administratie pentru a atenua presiunea
cresterii salariilor.

Robustetea pasivelor si a lichiditatii: mai slaba

Fitch evalueaza cadrul individual al Municipiului Resita pentru gestionarea datoriilor, lichiditatii si in afara bilantului
ca fiind ,Mai slaba”, desi cadrul national sustine robustetea pasivelor. Guvernul central a stabilit limite prudentiale
de imprumut (administratiile locale din Romania trebuie sa respecte o limita de serviciu al datoriei). Serviciul anual
al datoriei nu poate sa depaseasca 30% din media din ultimii trei ani a veniturilor proprii, Resita avand un spatiu
semnificativ. Exista restrictii suplimentare privind tipurile de imprumuturi si instrumentele derivate cu risc ridicat.

Resita are o structura de datorie complet amortizabild, cu rambursari de datorie care nu depdsesc 10% din datoriile
restante la sfarsitul anului 2022, fara datorii pe termen scurt si lichiditate ridicata, care a acoperit de circa 4 ori
serviciul total al datoriei la sfarsitul anului 2022. Cu toate acestea, toata datoria municipiului are rate flotante ale
dobanzii, ceea ce expune municipiul la riscul ratei dobanzii. Municipiul are, de asemenea, expunere la riscul valutar in
legdtura cu un imprumut BEI cu scadenta in 2032 (aproximativ 27% din datoriile restante la sfarsitul anului 2022).

Sectorul public al Municipiului Resita este limitat si este format din doud companii cu capital municipal care
presteaza servicii in transportul public si apa si canalizare (acesta din urméa nu este detinutd majoritar, doar 26%).
Municipiul controleaza consiliul de administratie si aproba bugetul companiei de transport public detinuta integral.
Datoriile contingente ale Municipiului Resita se refera in principal la datoria companiei de transport, intrucat
municipiul a extins o garantie. Municipiul nu a incheiat niciun parteneriat public-privat pana in prezent; cu toate
acestea, are in vedere astfel de mijloace de finantare a investitiilor, dar expunerea municipiului ar fi probabil
limitata la o contributie in natura (de exemplu, un teren).

Planurile financiare ale entitadtilor guvernamentale ale Municipiului Resita nu prevad o crestere a datoriilor,
deoarece achizitionarea de material rulant nou este finantata chiar de municipiu.

Pe baza datelor preliminare, datoria companiilor municipale era de 2,4 milioane lei la sfarsitul anului 2022
(neprezentata la ,Datoria indirecta netd” din Anexa A deoarece este garantatd cu dobandd in valoare de 4,7
milioane lei si prezentatd in ,Garantii”. Emis (excluzand partea de datorie ajustata)”).

Structura generala a datoriilor ajustata Profilul scadentei datoriilor directe, Sfarsitul anului 2022
mmmmm Datorii contingente

L . (RONm)
mmmmm Datorie ajustata
=== Numerar nerestrictionat/datoria globala ajustata (%) 40
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Sursa: Fitch Ratings, Municipiul Resita Sursa: Fitch Ratings, Municipiul Resita
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Datorii si flexibilitatea lichiditatii: medii

Nu existd suport de lichiditate de urgentd de la nivelurile superioare ale guvernului, dar Resita are acces la
trezoreria statului si avea o cantitate mare de lichiditate disponibild la sfarsitul anului 2022 (51 milioane lei),
acoperind serviciul datoriei programat pentru 2022 de 4x. Municipiul a avut in mod istoric o lichiditate buna, rata
de acoperire a lichiditatii fiind in medie de peste 2x in ultimii cinci ani.

Analiza datoriilor Lichiditate
2022 (RONm) 2022
Rat fix3 (% din datoria direct3) 0 Numerar total, depozite lichide si fonduri de 51
- . - s amortizare
Datorie emisa (% din datoria direct3) 0 —
— Numerar restrictionat 0
Costul aparent al datoriei (%) 5 N dsoonibil pent .l datoriei o
merar dispon entru serviciul datoriel
Durata medie ponderat3 a datoriei (ani) 48 4 sponibit p . 1 el
Linii de credit angajate netrasate 0

Sursa: Fitch Ratings, Resita

Sursa: Fitch Ratings. Resita

Evaluarea sustenabilitatii datoriei
Sustenabilitatea datoriei: Categoria ,,aa".

Sumarul parametrilor de sustenabilitate a datoriei

Valori principale Valori secundare
Raportul de rambursare (x) Acoperire (x) Povara datoriei fiscale (%)
L a 5<X<9 25X<4 50 < X < 100
a 9<X<13 1.5sX<2 100 < X =150
T 13<X<18 125X<15 150 < X < 200
bb 18 <X <25 1<X<12 200 <X =250
b X>25 X<1 X>250

Nota: Evidentierile galbene aratd intervalele de valori aplicabile emitentului.
Sursa: Fitch Ratings

Fitch clasifica Municipiul Resita drept un LRG de ,Tip B”, similar altor LRG din Romania, deoarece este obligat sa
acopere serviciul datoriei cu propriul flux de numerar anual. Principala masura pentru a evalua sustenabilitatea
datoriilor municipalitatilor este raportul de rambursare.

Fitch evalueazi sustenabilitatea datoriei Municipiului Resita la capatul superior al categoriei ,aa”. in scenariul de
rating Fitch, Fitch se asteapta ca rata de recuperare sa fie in medie sub 6,5x in 2024-2027, de la un nivel scazut de
1,1x In 2022. Ne asteptam ca rata de acoperire (calcul sintetic) sa fie in medie sub 1,6x si datoria fiscala. sarcina sa
creasca la peste 70% (2022: 23%).

Performanta fiscalda 2020-2022 a Municipiului Resita a fost rezistenta la pandemie, deoarece soldul sdu operational
s-a consolidat la o medie de 30 de milioane de lei de la 20 de milioane de lei in 2019. Acest lucru s-a datorat
cresterii veniturilor, in principal transferurilor suplimentare (TVA) ale administratiei centrale si ponderii municipiului
in PIT national (pana la 63% de la 60% in 2020), care a contribuit la contrabalansarea cresterii cu 8,7% CAGR a
operatiunilor operationale, in principal legat3 de transportul public, educatie si cultura. In cadrul scenariului siu de
rating, Fitch presupune ca soldul operational va scadea in perioada 2023-2027 la aproximativ 22 de milioane de lei
(2022: 30 de milioane de lei).

Municipiul intentioneaza sa emita obligatiuni verzi denominate in euro in valoare de 85 de milioane de lei si va licita
un imprumut bancar suplimentar de 20 de milioane de lei pentru finantarea partiala a planului de investitii. Cazul de
rating Fitch presupune ca datoria municipiului va atinge varful in 2023 la 201 milioane RON (2022: 86 milioane
RON). Cu toate acestea, in ansamblu, parametrii de sustenabilitate a datoriilor Municipiului Resita sunt in
conformitate cu SCP-ul sdu, ca urmare a asteptarilor Fitch ca datoria netd ajustatd va ramane sub 80% din
veniturile operationale pe termen mediu.

Municipiul Resita
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Rata de rambursare - Scenarii de caz de baza si de evaluare Fitch
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Sursa: Fitch Ratings, Resita

Cazul de rating Fitch este un scenariu ,de-a lungul ciclului”, care incorporeaza o combinatie de stresuri legate de
venituri, costuri si riscuri financiare. Se bazeaza pe cifrele 2018-2022 (preliminare) si pe ratele proiectate 2023-2027.

Sumarul ipotezelor scenariului

Media 2023 - 2027

Ipoteze Media istorica pe 5 ani Cazul de baza Cazul de rating
Cresterea veniturilor din exploatare (%) 1.2 5.6 43
Cresterea veniturilor fiscale (%) 10.5 5.4 44
Transferurile curente au primit crestere (%) -11.8 71 5.0
Cresterea cheltuielilor de exploatare (%) -11 5.7 64
Cheltuieli nete de capital (medie pe an; m) -4 -32 -32
Costul aparent al datoriei (%) 3.5 4.6 6.6
2027
Rezultate 2022 Cazul de baza Cazul de rating
Rata de rambursare (x) 1.1 1.5 64
Raportul general de rambursare (x) 1.3 1.5 64
Rata de acoperire reala (x) 24 2.5 1.2
Rata de acoperire sintetica (x) 9.3 8.4 1.7
Povara datoriei fiscale (%) 23.1 294 74.8

Sursa: Fitch Ratings, Resita

Pozitionarea SCP si comparatia cu entitati similare

Tabel de pozitionare SCP

Profil de risc Sustenabilitatea
datoriilor

Mediu ridicat
Mediu

Mai slab

Rezultatul analitic sugerat (SCP) aaa aa a bbb bb b

Sursa: Fitch Ratings

Municipiul Resita
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Entitatile similare cu Municipiul Resita selectate sunt alte municipii cu SCP similare. Cele trei municipii din Romania
impartasesc acelasi profil de risc, evaluat drept ,Mediu scazut”, intrucat sunt omogene in ceea ce priveste
responsabilitdtile si sursele de venituri. Oradea are cel mai mic raport de rambursare si cea mai puternica acoperire,
ceea ce se reflecta intr-un SCP mai mare. Brasovul are rate de rambursare similare cu Resita la capatul superior al
categoriei ,aa” a evaludrii sustenabilitatii datoriilor, in timp ce Buzaul, cu o ratd de rambursare mai mare, are un SCP
,bbb”.

Pentru comparatie am inclus entitati internationale similare cu profiluri de risc ,Mai slab” si ,Mediu”. Municipiul
Taskent din Uzbekistan are o rata de rambursare mai puternica si o evaluare generala a sustenabilitatii datoriilor de
,aa”, la fel ca Resita; cu toate acestea, evaludrile KRF ,mai slabe” limiteaza profilul de risc ca fiind ,mai slab”, ceea
ce, la rAndul sau, se traduce intr-un SCP mai scazut. Pe de alta parte, profilul de risc ,Mediu” al municipiului polonez
Bydgoszcz este determinat de un singur KRF ,mai slab”, ceea ce permite municipiului sa aiba un SCP similar cu cel
al Municipiului Resita, in ciuda unei rambursari mai mari si a unei sustenabilitate mai scazuta a datoriilor. (a).

Comparatie cu entitati
similare

Profil de risc Masuri primare (x) SCP ID Perspectiva / Atentie
Mediuscazut 64 bbb+ BBE- sta

Municipiul Brasov _ bbb+ BBB- Sta

Municipiul Oradea a- BBB- Sta

bbb- BBB- Sta

Municipiul Resita

Municipiul Buzau

Municipiul Tashkent Mai slab bb BB- Sta
Municipiul Bydgoszcz Mediu bbb+ BBB+ Sta
Municipiul Czestochowa Mediu 11.1 bbb BBB Sta

Sursa: Fitch Ratings

Calculul ratingului pe termen lung
De la SCP la IDR/CO: Factori in afara SCP

—Suport Valori
Finantare Suport Riscuri peste
SCP Dat. suv. Interguv. ad-hoc Baza asimetrice  Limita suveran IDR/CO
sup.
bbb+ BBB- - - - - BBB- - BBB-

Sursa: Fitch Ratings

O combinatie intre un profil de risc ,Mediu scazut” si o evaluare a sustenabilitatii datoriilor la capatul superior al
,=aa’, precum si o pozitionare a entitatilor similare evaluate duce la un SCP de ,bbb+". IDR-urile sunt plafonate de
ratingul datoriei suverane a Romaniei de ,BBB-". IDR-urile municipiului nu sunt afectate de niciun alt factor de
evaluare.

Calculul ratingului pe termen scurt
IDR-urile pe termen scurt ale ,F3” sunt derivate din Tabelul de corespondenti a evaludrii aplicabil pentru IDR-ul pe termen lung al ,BBB-".

Variatia criteriilor

Nu se aplica nicio variatie a criteriilor.

Consideratii ESG

Cu exceptia cazului in care se dezviluie altfel in aceastd sectiune, cel mai inalt nivel de relevanta a creditului ESG este un scor de ,3".
Aceasta inseamna ca problemele ESG sunt neutre in ceea ce priveste creditul sau au doar un impact minim asupra creditului asupra
entitatii, fie datorita naturii lor, fie a modului in care sunt gestionate de entitate.

Pentru mai multe informatii despre Scorurile de relevantd ESG considerate de Fitch, accesati www.fitchratings.com/esg.

Municipiul Resita
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Anexa A: Date financiare

Municipiul Resita

Finante publice

Autoritati locale si regionale
Romania

(RONm) 2018 2019 2020 2021 2022 2023rc 2024rc 2025rc 2026rc 2027rc
Performanta fiscala

Impozite 45 61 75 81 89 92 96 100 105 111
Transferuri primite 33 36 39 37 38 41 45 47 48 48
Taxe, amenzi si alte venituri din exploatare 19 22 19 25 23 25 26 26 26 27
Venituri din exploatare 97 120 132 144 150 158 167 173 178 185
Cheltuieli de exploatare -80 -100 -101 -111 -120 -135 -145 -151 -157 -163
Bilant operational 17 20 31 33 30 23 22 22 21 22
Venituri din dobanzi 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Cheltuieli cu dobanzi -3 3 4 -2 4 -13 -16 -12 -9 -7
Bilant curent 14 17 27 30 26 11 7 10 13 14
Venituri de capital 9 21 114 42 167 442 465 102 85 68
Cheltuieli de investitie -14  -31 -126 -66 -134 -520 -500 -120 -100 -80
Bilantul de capital -6 -10 -13 -24 33 -78 -35 -18 -15 -12
Veniturile totale 105 141 246 185 317 600 632 275 263 253
Cheltuieli totale -97 -134 -231 -179 -257 -668 -660 -283 -266 -251
Surplus (deficit) inainte de finantarea neta 9 7 14 6 60 -68 -28 -8 -2 2
Noi imprumuturi directe cu datorii 0 4 8 3 12 0 0 0 0 0
Rambursarea directa a datoriilor -8 -8 -8 -8 -9 0 0 0 0 0
Miscarea neta a datoriei directe -8 -4 0 -5 3 115 -12 -12 -12 -12
Rezultate generale 0 3 14 1 63 48 -40 -19 -14 -9
Datorii si lichiditati

Datorie pe termen scurt 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Datorie pe termen lung 93 88 88 83 86 201 189 178 166 155
Datoria directa 93 83 83 83 86 201 189 178 166 155
Alte datorii clasificate Fitch 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Datorie ajustata 93 88 88 83 86 201 189 178 166 155
Garantii emise (excluzand partea de datorie ajustata) 7 7 6 5 5 4 3 2 1 0
Datorii GRE detinute majoritar si alte datorii 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
contingente

Datoria globala ajustata 100 95 94 88 90 205 192 179 167 155
Numerar total, depozite lichide si fonduri de 1 0 6 2 51 99 59 39 25 16
amortizare

Numerar restrictionat 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Numerar nerestrictionat 1 0 6 2 51 99 59 39 25 16
Datorie neta ajustata 92 88 82 81 35 102 131 138 141 138
Datoria totala neta 99 95 88 86 39 106 133 140 141 139

rc - Scenariul cazului de rating Fitch
Sursa: Evaluari Fitch, Solutii Fitch, Municipiul Resita
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Anexa B: Rapoarte financiare

Municipiul Resita

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

Indicatorii de performanta fiscala

Sold din exploatare/venituri din exploatare (%) 174 16.6 234 227 203 148 134 128 119 117

Sold curent/venit curent (%) 147 140 20.6 212 17.6 6.6 4.0 5.9 7.1 7.8

Cresterea veniturilor din exploatare (variatie procentuald -31.8 24.1 102 86 45 5.7 54 3.7 3.0 3.7
anuald)

Cresterea cheltuielilor de exploatare (variatie -368 253 12 96 78 130 7.2 44 4.0 4.0
procentuala anual3)

Surplus (deficit) inainte de finantare neta/venit total (%) 81 48 58 34 188 -112 -4.5 -2.8 -0.9 1.0

Cresterea totala a veniturilor (variatie procentuala -29.6 338 743 -245 710 894 53 -56.5 -4.3 -4.0
anuald)
Cresterea totala a cheltuielilor (variatie procentuala -31.3 385 725 -226 437 1595 -1.1 -57.2 -6.1 -5.7
anuald)

Ratele de indatorare

Valori primare

Rata de rambursare (x) (Datoria net3 ajustata la soldul 55 44 27 25 11 4.4 59 6.2 6.6 64
operational)

Masuri secundare

Povara datoriei fiscale (%) (datoria neta fata de venitul 952 735 622 562 231 645 782 799 789 748
din exploatare)

Rata de acoperire a serviciului datoriei sintetice (x) 22 26 41 50 93 1.8 1.5 1.5 1.6 17
Rata reala de acoperire a serviciului datoriei (x) 16 18 26 31 24 1.0 0.8 0.9 1.1 1.2
Alte rate de indatorare

Rata de acoperire a lichiditatii (x) 16 18 26 37 25 3.2 4.4 34 3.0 25
Datoria directa cu scadenta intr-un an/datoria directa 89 95 93 107 119 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
totala (%)

Datoria directd (variatie procentuala anuala) -91 45 -03 -61 35 1349 -5.8 -6.1 -6.5 -6.9
Costul aparent al datoriei directe (dobanda 27 34 42 26 48 9.0 8.1 6.5 50 4.6

platita/datoria direct3) (%)

Ratele veniturilor

Venituri fiscale/venituri totale (%) 42.6 435 304 439 281 153 153 363 39.7 438
Transferuri curente primite/venit total (%) 312 258 158 20.2 118 6.9 71 172 180 189
Venituri din dobanzi/venit total (%) 00 00 00 00 00 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Venituri de capital/venituri totale (%) 83 149 462 226 527 736 736 371 323 269
Ratele cheltuielilor

Cheltuieli de personal/cheltuieli totale (%) 376 288 175 241 17.7 - - - - -
Transferuri curente efectuate/cheltuieli totale (%) 3.6 44 22 24 22 - - - - -
Cheltuieli cu dobanzi/cheltuieli totale (%) 27 23 16 12 16 1.9 24 4.2 3.2 2.9
Cheltuieli de capital/cheltuieli totale (%) 149 231 547 369 520 779 757 424 376 319

rc - Scenariul cazului de rating Fitch
Sursa: Evaluari Fitch, Solutii Fitch, Municipiul Resita
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Anexa C: Ajustarile datelor
Calcule ale datoriei nete ajustate

Datoria ajustatd determinata de Fitch include datoria directd a municipiului (85 milioane lei la sfarsitul anului 2022).
Datoria neta ajustata determinata de Fitch corespunde diferentei dintre datoria ajustata a Fitch si numerarul de la
sfarsitul anului considerat de Fitch ca nerestrictionat (51 milioane lei la sfarsitul anului 2022).

Desi cifrele bugetare prezentate in datele reale sunt bazate pe numerar, presupunem ca nivelurile de numerar de la
sfarsitul anului nu sunt restrictionate, deoarece banii nu sunt alocati, iar datoriile in anul urmator sunt finantate din
veniturile in numerar care provin in acel an din transferuri primite si impozite si taxe colectate. In plus, daci este
necesar, municipalitatea are acces la contul Trezoreriei Statului pentru imprumuturi pe termen scurt de pana la 5%
venitul fiscal mediu contribuit la bugetul municipiului (vezi sectiunea Profilul emitentului).

Calculul sintetic al acoperirii

Calculul sintetic al acoperirii determinate de Fitch presupune o amortizare in stil ipotecar pe o perioada de 15 ani a
datoriei nete ajustate a entitatii, folosind costul mediu al datoriei. Acest calcul sintetic este utilizat pentru a evalua
sustenabilitatea datoriei LRG din Romania.

Calculul anuitatii datoriilor in stil ipotecar

(RONm) 2022 2027rc
Datoria neta ajustata 35 138
Costul aparent al datoriei, % 4.8 45
Perioada de amortizare, ani 15 15
Anuitatea datoriei de tip ipotecar 3 13

Sursa: Fitch Ratings, Municipiul Resita

Municipiul Resita
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Evaluarile si ratingurile de mai sus au fost solicitate si atribuite sau mentinute la cererea entitatii/emitentului
evaluat sau a unei terte parti afiliate. Orice exceptie este prezentatd mai jos.

DECLINARE A RASPUNDERII S| DEZVALUIRI

Toate ratingurile de credit determinate de Fitch Ratings (Fitch) sunt supuse anumitor limitari si declinari a raspunderii. Va rugam sa cititi
aceste limitari si declinari a raspunderii urmand acest link: https://www.fitchratings.com/understandingcreditratings. Tn plus, urmatorul
document : https://www.fitchratings.com/rating-definitions- detaliaza definitiile de rating Fitch pentru fiecare scara de rating si categorii
de rating, inclusiv definitiile referitoare la neplata. Evaluarile, criteriile si metodologiile publicate sunt disponibile pe acest site in orice
moment. Codul de conduitd Fitch, confidentialitatea, conflictele de interese, firewall-ul afiliatilor, conformitatea si alte politici si proceduri
relevante sunt, de asemenea, disponibile in sectiunea Cod de conduita a acestui site. Interesele relevante ale directorilor si actionarilor
sunt disponibile la https://www.fitchratings.com/site/regulatory. Este posibil ca Fitch sa fi furnizat un alt serviciu permis sau auxiliar
entitatii evaluate sau tertilor afiliati acesteia. Detalii privind serviciile permise sau auxiliare pentru care analistul principal are sediul intr-o
companie Fitch Ratings inregistrata in ESMA sau FCA (sau sucursala unei astfel de companii) pot fi gasite pe pagina de rezumat al entitatii
pentru acest emitent din Fitch Ratings. site-ul web.

n emiterea si mentinerea ratingurilor sale si in realizarea altor rapoarte (inclusiv informatii privind prognozele), Fitch se bazeazi pe informatiile faptice pe care le primeste de
la emitenti si soliictanti si de la alte surse pe care Fitch le considera credibile. Fitch efectueaza o investigatie rezonabila a informatiilor faptice pe care se bazeazd in
conformitate cu metodologia sa de rating si obtine o verificare rezonabila a acestor informatii de la surse independente, in masura in care astfel de surse sunt disponibile
pentru o anumita securitate sau intr-o anumita jurisdictie. Modul de investigare a faptelor efectuate de Fitch si domeniul de aplicare al verificarii tertelor parti pe care o
obtine va varia in functie de natura titlului evaluat si a emitentului acesteia, de cerintele si practicile din jurisdictia in care este oferit si vandut titlul de valoare evaluat si/sau
se afla emitentul, disponibilitatea si natura informatiilor publice relevante, accesul la conducerea emitentului si a consilierilor sai, disponibilitatea verificarilor preexistente de
la terti, cum ar fi rapoarte de audit, scrisori privind procedurile convenite, evaluari, rapoarte actuariale , rapoarte de inginerie, opinii juridice si alte rapoarte furnizate de terti,
disponibilitatea unei surse de verificare independente si competente de catre terti cu privire la securitatea particulara sau in jurisdictia speciald a emitentului si o varietate de
alti factori. Utilizatorii evaluarilor si rapoartelor Fitch trebuie sa inteleaga ca nici o investigatie faptica imbunatatita si nicio verificare de la terti nu pot asigura ca toate
informatiile pe care se bazeazi Fitch in legiturd cu o evaluare sau un raport vor fi exacte si complete. in cele din urma, emitentul si consilierii sdi sunt responsabili pentru
acuratetea informatiilor pe care le furnizeaza Fitch si pietei in oferirea de documente si alte rapoarte. In emiterea ratingurilor si a rapoartelor sale, Fitch trebuie sa se bazeze
pe munca expertilor, inclusiv a auditorilor independenti cu privire la situatiile financiare si a avocatilor in ceea ce priveste aspectele legale si fiscale. Mai mult, ratingurile si
previziunile informatiilor financiare si de alta naturd sunt in mod inerent prospective si includ ipoteze si predictii despre evenimente viitoare care, prin natura lor, nu pot fi
verificate ca fapte. Ca urmare, in ciuda oricarei verificari a faptelor curente, evaludrile si prognozele pot fi afectate de evenimente sau conditii viitoare care nu au fost
anticipate in momentul in care a fost emisa sau confirmata un rating sau o prognoza.

Informatiile din acest raport sunt furnizate ,ca atare”, fara nicio reprezentare sau garantie de niciun fel, iar Fitch nu declara si nu garanteaza ca raportul sau oricare dintre continutul
sau va indeplini oricare dintre cerintele unui destinatar al raportului. Un rating Fitch este o opinie cu privire la bonitatea unui titlu. Aceasta opinie si rapoartele facute de Fitch se
bazeaza pe criterii si metodologii stabilite pe care Fitch le evalueaza si le actualizeaza continuu. Prin urmare, evaluarile si rapoartele sunt produsul muncii colectiv al Fitch si niciun
individ sau grup de persoane nu este singurul responsabil pentru o evaluare sau un raport. Ratingul nu abordeaza riscul de pierdere datorat altor riscuri decat riscul de credit, cu
exceptia cazului in care acest risc este mentionat in mod specific. Fitch nu este implicata in oferta sau vanzarea vreunei valori mobiliare. Toate rapoartele Fitch au autorul comun.
Persoanele identificate intr-un raport Fitch au fost implicate in, dar nu sunt singurele responsabile pentru, opiniile exprimate in acesta. Persoanele sunt denumite numai in scopuri
de contact. Un raport care ofera un rating Fitch nu este nici un prospect si nici un substitut pentru informatiile adunate, verificate si prezentate investitorilor de catre emitent si
agentii sai in legatura cu vanzarea valorilor mobiliare. Evaludrile pot fi modificate sau retrase in orice moment, din orice motiv, la discretia Fitch. Fitch nu ofera sfaturi de investitii de
niciun fel. Evaludrile nu reprezinta o recomandare pentru cumpdrarea, vanzarea sau detinerea vreunei valori mobiliare. Evaluarile nu comenteaza cu privire la adecvarea pretului
pietei, la adecvarea oricarei titluri pentru un anumit investitor sau la natura scutitd de taxe sau la impozitarea platilor efectuate in legatura cu orice titlu. Fitch primeste comisioane
de la emitenti, asiguratori, garanti, alti debitori si subscriitori pentru ratingul valorilor mobiliare. Astfel de comisioane variaza in general de la 1.000 USD la 750.000 USD (sau
echivalentul valutar aplicabil) per emisiune. In anumite cazuri, Fitch va evalua toate emisiunile sau un numar de emisiuni emise de un anumit emitent, sau asigurate sau garantate de
un anumit asigurator sau garant, pentru o singura taxa anuald. Se asteapta ca astfel de taxe s varieze de la 10.000 USD la 1.500.000 USD (sau echivalentul valutar aplicabil).
Atribuirea, publicarea sau difuzarea unui rating de catre Fitch nu va constitui un consimtamant al Fitch de a-si folosi numele ca expert in legatura cu orice declaratie de inregistrare
depusd in conformitate cu legile privind valorile mobiliare ale Statelor Unite, Legea privind serviciile si pietele financiare din 2000 din Regatul Unit sau legile privind valorile
mobiliare ale unei anumite jurisdictii. Datorita eficientei relative a publicarii si distributiei electronice, cercetarea Fitch poate fi disponibila pentru abonatii electronici cu pana la trei
zile mai devreme decat pentru abonatii tiparite.

Numai pentru Australia, Noua Zeelanda, Taiwan si Coreea de Sud: Fitch Australia Pty Ltd detine o licenta australiana pentru servicii financiare (licentad AFS nr. 337123) care o
autorizeaza sa furnizeze ratinguri de credit numai clientilor angro. Informatiile privind ratingurile de credit publicate de Fitch nu sunt destinate sa fie utilizate de catre
persoane care sunt clienti cu amanuntul in sensul Corps Act 2001.

Fitch Ratings, Inc. este inregistratd la U.S. Securities and Exchange Commission ca o organizatie de evaluare statistici recunoscuta la nivel national (,NRSRO"). Desi unele
dintre filialele de rating de credit ale NRSRO sunt enumerate la punctul 3 din Formularul NRSRO si, ca atare, sunt autorizate sa emita ratinguri de credit in numele NRSRO (a
se vedea https://www.fitchratings.com/site/regulatory), alte filiale de rating de credit nu sunt listate in Formularul NRSRO (,non-NRSRQ") si, prin urmare, ratingurile de
credit emise de acele filiale nu sunt emise in numele NRSRO. Cu toate acestea, personalul care nu este NRSRO poate participa la determinarea ratingurilor de credit emise de
sau in numele NRSRO..

Copyright © 2023 detinut de Fitch Ratings, Inc., Fitch Ratings Ltd. si filialele sale. 33 Whitehall Street, NY, NY 10004. Telefon: 1-800-753-4824, (212) 908-0500. Fax: (212) 480-
4435, Reproducerea sau retransmiterea totala sau partiala este interzisa, cu exceptia permisiunii. Toate drepturile rezervate.
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