Dovodova sprava

k Informécii o vysledku ratingového hodnotenia KoSického samospravneho kraja
Ratingovou agentirou Moody’s Investors Service.

1. Ratingové hodnotenie KSK - vyrok

Dina  14.10.2007  bol zverejneny vysledok ratingového hodnotenia KoSického
samospravneho kraja (d’alej len KSK), ktory uskutocnila renomovand spolocnost” Moody s
Investors Service. Narodny rating KSK bol potvrdeny ratingovym stupiiom ako:

Rating subjektu: Aa Lsk
Vyhlad: Stabilny

Zakladné hodnotenie bonity KSK je na trovni 8. stupiia globalnej ratingovej Skaly
BCA (Baseline Credit Assessment) v stupnici od 1 do 21, ¢o pri narodnom ratingu
zodpoveda ratingovému hodnoteniu Aa lLsk. Okrem hodnotenia bonity KSK je
dolezitym faktorom pri tomto hodnoteni aj charakteristika prostredia, v ktorom
jednotlivé samospravne kraje posobia. Ratingové hodnotenie odraza tiez rating
zaviazkov Statu na drovni Al. Vzhladom na existujici inStituciondlny ramec, ktory
vymedzuje posobnost’ regionalnych samosprav, je aktudlny rating Statu pre KSK
limitujici. Znamena to, Ze rating KSK nemoéze byt’ lepsi nez rating SR vzhPadom na
vysoki mieru zavislosti platobnej neschopnosti (v priemere 85 % ) a pravdepodobnost’
podpory Statu (v priemere 40 %).

2. Zdoévodnenie ratingu KSK

Hodnotenie bonity KoSického samospridvneho kraja je zddvodnené v ratingovej
»Analyze®, ktord je sucastou predkladaného materidlu. Okrem tejto Analyzy bol spracovany
samostatny materidl ,,Profil subjektu* ktory poskytuje zdkladné informécie o hospodarskom
zdzemi, infrastruktdire a finanénom rdmci  KSK. Tento materidl je sucastou ratingového
hodnotenia KSK a je urCeny najmi zahranicnym a tuzemskym investorom a inStitdciam.

a) Pozitiva:

V porovnani s predchddzajicim ratingovym hodnotenim KSK (Aa l.sk) je mozné
konStatovat’ niektoré pozitiva, ktoré sice priamo nezvysuju ratingové hodnotenie, st vSak
premietnuté do Analyzy a v budicnosti méZu prispiet’ k zlepSeniu ratingového hodnotenia
KSK, konkrétne:

= Konzervativny pristup vedenia KSK k financovaniu kapitalovych vydavkov, ktory sa
odraza v ukazovateli miery samofinancovania, ¢o umoziuje uplni kontrolu nad
kapitalovymi vydavkami a zvySuje schopnost’ ich zladenia s tokom prijmov.



= Uplatiiovanie rozvaznej fiSkalnej politiky, ktora sdcasne s pozitivnymi
inStituciondlnymi zmenami prispieva k zlepSujicim sa vysledkom KSK a je
zaradena do silnych stranok ratingového hodnotenia.

= VysSie ohodnotenie fiSkalneho manazmentu KSK podl'a metodiky pouzitej pri hodnoteni
kvality uverov regiondlnych a miestnych samosprdv (tab. Faktory ratingu) ato z
povodnych 7,5 bodov na 1, C€o je najvysSia miera hodnotenia. Uvedené hodnoty mozu
v budticnosti prispiet’ k zvySeniu ratingového hodnotenia KSK stanoveného ratingovym
vyborom.

b) Negativa:

Medzi slabymi strankami ratingu uvedenymi v analyze sa nachadza jedina
vyhrada, ktorou je obmedzena flexibilita prijmov a rigidita (nepruznost’, tuhost’) na
strane vydavkov. Tento ukazovate zohladfuje pomerne vysokd uroven zavislosti
regiondlnej samospravy od vladnych zdrojov (od 71 % - 100 %) ¢i uz vo forme zdielanych
dani, ktoré su stanovené a vyberané na urovni $tatu a ndsledne su prerozdel'ované, alebo
v oblasti beznych vydavkov, kde jestvuji len obmedzené moZnosti ich regulicie.

Okrem tejto slabej stranky je vSak potrebné poukdzat’ aj na d’alSie negativa uvedené v
Analyze, ktoré mozno vnimat’ ako potencidlnu hrozbu zhorSenia ratingu v budidcnosti:

» Vysoky finan¢ny deficit v rozpo¢te 2007 na drovni 9 % (338 mil. Sk), ktory reflektuje
na rastice investicné vydavky kraja a premieta sa do zvySeného zadlZenia kraja, ¢i uz
priamym udverovym zataZenim, alebo d’al$imi formami dlhodobych zavdzkov (hlavne
PPP).

= Kulminéicia dverového zat’aZenia v roku 2009 na drovni 61 % (predpoklad), kde
Moody’s (rovnako ako EIB) zapocitava do dlhovej sluzby KSK aj dlhodobé zavizky voci
dodavatel'om. S touto dlhovou zataZou vsak v projekcii dlhovej sluzby pocita aj KSK a to
napriek tomu, Ze podla §17 zdkona ¢. 583/2004 Z.z. o rozpoctovych pravidlach tizemne;j
samospravy satieto zivizky do celkového dlhu VUC zatial nezapoéitavaji. V tejto
suvislosti v§ak mozZno o¢akdvat’ zmenu rozpoctovych pravidiel.

Zaver

Celkové hodnotenie jednotlivych faktorov uvedené v Analyze je pozitivne, odraza
realny stav financ¢nej situacie KSK, dlhovy profil, faktory prostredia, ako aj arovei
manazmentu. Poukazuje tieZz na mozné rizika, ktoré ratingova agentira vidi v pripade
odklonu KSK od obozretnej politiky vo fiSkalnej oblasti, ktory by nasledne mohol viest’
k zhorseniu prevadzkovych vysledkov a tym k zniZeniu ratingu.
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