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1. Краткое заключение по присвоению рейтинга кредитоспособности муниципального образования
1. В соответствии с муниципальным контрактом от 25 августа 2014 года №2014.241946 Общество с ограниченной ответственностью «Рейтинговое агентство Эксперт» (ООО «РАЭКС») выполнило рейтинговые работы по присвоению городу
Ростову-на-Дону кредитного рейтинга по национальной и международной шкалам.

2. Время проведения работ: сентябрь - ноябрь 2014 года.

3. Срок действия рейтинга: до 9 ноября 2015 года.
4. Объект рейтингования: город Ростов-на-Дону.
5. Оценка уровня кредитоспособности города произведена в соответствии с «Методикой присвоения кредитных рейтингов субъектам федерации и муниципальным образованиям», разработанной Рейтинговым агентством Эксперт. 
6. В качестве информационных источников были использованы данные Департамента экономики города Ростова-на-Дону, Федеральной службы государственной статистики РФ, Министерства экономического развития РФ, Министерства финансов РФ, Федерального казначейства РФ, Банка России и Федеральной службы по финансовым рынка за 2010 – 2013 гг. 

7. На основании проведенной рейтинговой оценки Рейтинговое агентство          «Эксперт РА» присвоило городу: 

Кредитный рейтинг по национальной шкале: А+ Очень высокий уровень кредитоспособности 
Рейтинг «А+» означает, что в краткосрочной перспективе муниципальное образование с высокой вероятностью обеспечит своевременное выполнение всех финансовых обязательств как текущих, так и возникающих в ходе его деятельности. В среднесрочной перспективе существует высокая вероятность исполнения обязательств в условиях стабильности макроэкономических и рыночных показателей. 

Прогноз стабильный

Стабильный прогноз означает высокую вероятность сохранения рейтинга на прежнем уровне в среднесрочной перспективе.
Кредитный рейтинг по международной шкале: ВВВ- Приемлемый уровень кредитоспособности 

Рейтинг «ВВВ-» означает, что в краткосрочной перспективе муниципальное образование с высокой вероятностью обеспечит своевременное выполнение всех текущих финансовых обязательств, а также незначительных и средних по величине новых обязательств, возникающих в ходе его деятельности. Вероятность финансовых затруднений в случае возникновения обязательств, требующих значительных единовременных выплат, оценивается как умеренная. В среднесрочной перспективе вероятность исполнения обязательств зависит от стабильности макроэкономических и рыночных показателей. 

Прогноз стабильный

Стабильный прогноз означает высокую вероятность сохранения рейтинга на прежнем уровне в среднесрочной перспективе.

8. Присвоенные рейтинги выражают мнение Рейтинговое агентство «Эксперт РА» об уровне кредитоспособности города на внутреннем и внешнем рынках.
9.  Рейтинговое агентство «Эксперт РА» не принимает на себя никакой ответственности в связи с любыми интерпретациями, выводами и последствиями, связанными с применением третьими сторонами результатов проведения рейтинговой оценки.

2. Рейтинговое заключение

В соответствии с решением рейтингового комитета (протокол №4955 от 31.10.2014), принятым на основании проведенного анализа кредитоспособности, Рейтинговое агентство «Эксперт РА» присвоило городу:
Кредитный рейтинг по национальной шкале: А+ Очень высокий уровень кредитоспособности 

Рейтинг «А+» означает, что в краткосрочной перспективе муниципальное образование с высокой вероятностью обеспечит своевременное выполнение всех финансовых обязательств как текущих, так и возникающих в ходе его деятельности. В среднесрочной перспективе существует высокая вероятность исполнения обязательств в условиях стабильности макроэкономических и рыночных показателей. 

Прогноз стабильный

Стабильный прогноз означает высокую вероятность сохранения рейтинга на прежнем уровне в среднесрочной перспективе.

Кредитный рейтинг по международной шкале: ВВВ- Приемлемый уровень кредитоспособности 

Рейтинг «ВВВ-» означает, что в краткосрочной перспективе муниципальное образование с высокой вероятностью обеспечит своевременное выполнение всех текущих финансовых обязательств, а также незначительных и средних по величине новых обязательств, возникающих в ходе его деятельности. Вероятность финансовых затруднений в случае возникновения обязательств, требующих значительных единовременных выплат, оценивается как умеренная. В среднесрочной перспективе вероятность исполнения обязательств зависит от стабильности макроэкономических и рыночных показателей. 

Прогноз стабильный

Стабильный прогноз означает высокую вероятность сохранения рейтинга на прежнем уровне в среднесрочной перспективе.

Факторы рейтинговой оценки

Негативные факторы

· ухудшение сбалансированности бюджета города (по итогам 2013 года дефицит составил 3% от объема доходов, по итогам 2012 года профицит бюджета составил 1,9%);

· высокая доля трансфертов в структуре доходов (по итогам 2013 года доля трансфертов составила 40,2%, что на 2,5 п. п. меньше, чем в 2012 году, медиана 23,8% в 2013 году);

· сокращение объемов иностранных инвестиций в экономику (по итогам 2013 года объем иностранных инвестиций сократился на 20% по сравнению с 2012 годом). 
Сдерживающие факторы

· низкая диверсификация долговой нагрузки по кредиторам (по состоянию на 30.09.2014 100% долговых обязательств были сформированы за счет бюджетных кредитов от Министерства финансов Ростовской области); 
· умеренно низкие темпы роста инвестиций в экономику города на душу населения (за 2013 год темпы прироста составили 5,1% при среднерыночном значении 7,1%); 
· умеренно высокая безработица (зарегистрированная безработица по итогам        2013 года составила 0,36%, по итогам 2012 года 0,41%; в Ростовской области уровень безработицы, рассчитанный по МОТ, по итогам 2013 года составил 6% при медиане 5,7%); 

· невысокие объемы экономики города (объем отгруженных товаров собственного производства, выполненных работ и услуг собственными силами на душу населения по итогам 2013 года составил 187,9 тыс руб.; по итогам 2012 года показатель составил 175,6 тыс руб. при среднерыночном значении 244,5 тыс руб.);

· умеренно высокое значение коэффициента демографической нагрузки                   (на 01.01.2013 КДН составил 0,59 при медианном значении 0,67); 

· невысокая диверсификация структуры налоговых поступлений в бюджет города (доля 10 крупнейших налогоплательщиков в структуре налогов, собранных на территории муниципального образования во все уровня власти, по итогам                  2013 года составила 39,1%).

Позитивные факторы

· низкое отношение долга к стоимости имущества города без учета земельных участков (отношение долга к стоимости недвижимого имущества на 01.01.2014 составило 10,4%: в расчет не включена стоимость земельных участков, балансовая стоимость которых на 01.01.2014 составляла 131 млрд руб.); 

· низкая доля расходов на обслуживание долга в расходах города (за 2013 год доля расходов на обслуживание долга в расходах города составила 0,15%); 

· умеренно высокий размер средней заработной платы в городе (по итогам 2013 года средний размер заработной платы в городе составил 26,7 тыс руб. при медиане    23,2 тыс руб.; за 2013 год темп прироста составил 13,4%); 
· низкое отношение долга к доходам за вычетом безвозмездных поступлений (отношение долга на 30.09.2014 к доходам за вычетом безвозмездных поступлений за 2013 год составило 10,1%, отношение долга на 31.12.2013 к доходам за вычетом безвозмездных поступлений за 2013 год – 12,3%); 

· высокий уровень инвестиционного климата региона (по итогам 2013 года рейтинг инвестиционного климата Ростовской области от «Эксперт РА» 2А средний потенциал - минимальный риск, 8 место среди регионов по уровню риска, 11 место по уровню потенциала); 
· высокая диверсификация экономики города (по итогам 2013 года доля производства пищевых продуктов, включая напитки, и табака составила 37,8%, производство транспортных средств и оборудования – 19,4%, текстильное и швейное производство – 15,5% и производство машин и оборудования – 10,5%:);

· низкие валютные риски (долг номинирован в рублях);
· сбалансированная структура расходов бюджета (по итогам 2013 года доля расходов в бюджете на образование составила 33,3%, национальную экономику – 12,7%, ЖКХ – 19,5%, социальную политику – 20%); 

· высокий объем иностранных инвестиций в экономику (за 2013 год объем иностранных инвестиций в экономику  составил 286,3 долл. на душу населения при медиане 196 долл.); 

· высокий объем налогов, собираемых на территории муниципального образования (объем налогов, собранных на территории города в 2013 году, составил                       91,2 млрд руб.);

· отсутствие конфликтной ситуации между представительной и исполнительной ветвями власти в городе.
3. Информация о муниципальном образовании
Основные финансово-экономические показатели 
	 
	2010 год
	2011 год
	2012 год
	2013 год
	2014 год

прогноз

	Доходы бюджета, млрд руб.
	23,1
	25,4
	26,1
	25,9
	30,0

	темпы прироста
	 
	10,4%
	2,4%
	-0,6%
	15,7%

	Расходы бюджета, млрд руб.
	24,2
	24,6
	25,6
	26,7
	32,5

	темпы прироста
	 
	1,3%
	4,1%
	4,3%
	21,8%

	Дефицит/профицит бюджета, %
	-5,17
	3,48
	1,87
	-3,01
	-8,44

	Доля трансфертов в структуре доходов, %
	45,1
	46,0
	42,7
	40,2
	47,4

	Объём отгруженных товаров собственного производства, выполненных работ и услуг собственными силами, млрд руб.
	144,4
	185,7
	193,2
	208,0
	228,9

	темпы прироста
	 
	28,6%
	4,0%
	7,7%
	10,0%

	Объём отгруженных товаров собственного производства, выполненных работ и услуг собственными силами на душу населения, тыс руб.
	135,0
	169,7
	175,6
	187,9
	 

	темпы прироста
	 
	25,8%
	3,5%
	7,0%
	 

	 
	01.01.2011
	01.01.2012
	01.01.2013
	01.01.2014 
	01.01.2015 прогноз

	Долг, млрд руб.
	2,6
	2,6
	1,9
	1,9
	2,8

	темпы прироста
	 
	-2,3%
	-24,6%
	-2,1%
	46,4%

	Отношение долга к доходам за вычетом безвозмездных поступлений, %
	20,8
	18,7
	13,0
	12,3
	17,6


Источник: «Эксперт РА» по данным города Ростов-на-Дону
4. Обоснование рейтингового заключения

В ходе работ по присвоению кредитных рейтингов городу был проведен анализ финансовых, социально-экономических, политико-экономических и управленческих характеристик развития муниципального образования за 2010 год – 9 месяцев 2014. Присвоение рейтингов кредитоспособности осуществлялось на основе аналитической оценки совокупности параметров кредитоспособности, а также тенденций их изменения, определяющих возможность города отвечать по финансовым обязательствам.

1. Социально-экономические риски
Муниципальное образование город Ростов-на-Дону характеризуется умеренно низкими социально-экономическими рисками. Город является административным центром Ростовской области, входящей в состав Южного Федерального округа. Регион характеризуется высокими показателями инвестиционной привлекательности. В рейтинге инвестиционной привлекательности регионов, подготовленном «Эксперт РА» за 2013 год, Ростовская область заняла 8 место по риску и 11 место по потенциалу. Рейтинг инвестиционного климата области 2А: средний потенциал - минимальный риск. 

Размер экономики города невысокий. Объем отгруженных товаров собственного производства, выполненных работ и услуг собственными силами за 2013 год составил       208 млрд. руб. Объем отгруженных товаров собственного производства на душу населения в 2013 году составил – 187,9 тыс руб, таким образом темпы прироста отгруженных товаров собственного производства выполненных работ и услуг собственными силами увеличились  на 7,6%. Экономика города характеризуется высокой диверсификацией. По итогам 2013 года доля производства пищевых продуктов, включая напитки, и табака составила 37,8%, производство транспортных средств и оборудования – 19,4%, текстильное и швейное производство – 15,5% и производство машин и оборудования – 10,5%. 
Характеристики демографической ситуации в муниципальном образовании стабильные. Численность населения города на 01.01.2014 составила 1 109,8 тыс. человек. За период 2010-2014 гг. численность города выросла на 5,9%. Коэффициент демографической нагрузки на 01.01.2013 составил 0,59 при медианном значении среди субъектов 0,67, на 01.01.2014 значение коэффициента достигло 0,61. 

Показатели рынка труда в городе выше среднерыночных значений. По итогам    2013 года средняя заработная плата в городе составила 26 688,4 руб. Годом ранее этот показатель составлял 23 527,7 руб. При этом за 2013 год средняя заработная плата в городе увеличилась на 13,4%, а в среднем по субъектам РФ – на 11,9%. По прогнозу города, средний размер заработной платы в 2014 году достигнет 26 608,7 руб. В городе отмечается снижение зарегистрированной безработицы. Так, по итогам 2013 года она составила 0,36%, а по итогам 2012 года она достигала 0,41%. При этом по методике МОТ безработица в Ростовской области по итогам 2013 года составила 6% при среднем значении среди всех субъектов Федерации 5,7%. 

Инвестиционный климат региона благоприятный. Объем инвестиций в экономику города за 2013 год составил 80 296,3 млн. руб. (72,6 тыс. руб. на душу населения).            За 2013 год объем инвестиций в экономику вырос на 5,8%. Помимо этого город характеризуется значительным объемом иностранных инвестиций (286,3 долл. на душу населения в 2013 году и 360 долл. на душу населения в 2012 году). 

2. Финансовые риски
Финансовые риски города расцениваются как умеренно низкие. Основными негативными характеристиками является ухудшение сбалансированности бюджета города  и высокая доля трансфертов в структуре доходов города. 

По итогам 2013 года дефицит бюджета города составил 3% от объема доходов бюджета. По итогам 2012 года бюджет города был профицитным, доля профицита составила 1,9%. По оценке города в 2014 году дефицит бюджета города может достигнуть 8,4%. 

Доля трансфертов в структуре доходов бюджета в 2013 году составила 40,2%. Несмотря на сокращение на 2,5 п.п. по сравнению с 2012 годом этот показатель значительно превышает среднерыночный показатель среди регионов (23,8%) по итогам 2013 года. По оценке города в 2014 году доля трансфертов может возрасти до 47,4%. 

Город обладает низкой долговой нагрузкой. На 01.04.2014 объем долга составлял   1 930,4 млн. руб., при этом на 30.09.2014 он снизился до 1 539 млн. руб. Долговые обязательства полностью представлены кредитом от Министерства финансов Ростовской области.  

Доля расходов на обслуживание долга в 2013 года составила 0,15% в структуре расходов бюджета. По сравнению с 2012 годом этот показатель сократился на 0,4 п.п. 

Стоимость недвижимого имущества города без учета земельных участков на 01.07.2014 составляла 18,7 млрд. руб. Отношение долга к стоимости имущества города на 01.01.2014 составляет 10,4%. 

3. Политические риски

Город характеризуется низкими политическими рисками. 

Риски конфликта между представительной и исполнительной ветвями власти в муниципальном образовании оцениваются как низкие.

В ноябре 2014 года Горбань Сергей Иванович был избран на должность главы Администрации города. С 2010 года являлся Вице-губернатором Ростовской области.
Горбань Сергей Иванович отмечен медалью ордена Ивана Калиты, а также знаками Губернатора Московской области «За заслуги перед Московской областью» и «За труды и усердие».

Председатель Ростовской-на-Дону городской Думы – глава города Неярохина Зинаида Васильевна  (член партии «Единая России»). В соответствии с Уставом Ростовская-на-Дону городская Дума состоит их 35 человек. В настоящее время в ее составе по одному депутату от партии «КПРФ» и «Справедливая Россия», остальные депутаты – представители партии «Единая Россия».  

Риски конфликта между региональной и муниципальной ветвями власти в городе оцениваются как низкие. Губернатор Ростовской области – Голубев Василий Юрьевич (член партии «Единая России»), Председатель Законодательного Собрания Ростовской области – Дерябкин Виктор Ефимович (член фракции «Единая России»). Законодательное Собрание Ростовской области состоит из трех партий: 52 депутата от «Единой России»,    6 депутатов от «КПРФ» и 2 депутата от «Справедливой России».  

5. Ограничение ответственности

Агентство не принимает на себя никакой ответственности в связи с любыми последствиями, интерпретациями, выводами, рекомендациями и иными действиями, прямо или косвенно связанными с рейтинговыми оценками, совершенными Агентством рейтинговыми действиями, а также выводами и заключениями, содержащимися в рейтинговом отчете и пресс-релизах, выпущенных Агентством, или отсутствием всего перечисленного.

Рейтинговые оценки выражают мнение Рейтингового Агентства «Эксперт РА» и не являются установлением фактов или рекомендацией покупать, держать или продавать те или иные ценные бумаги или активы, принимать инвестиционные решения.

Единственным источником, отражающим актуальное состояние рейтинговой оценки, является официальный сайт Рейтингового Агентства «Эксперт РА» www.raexpert.ru.

Приложение 1: диаграммы с основными финансовыми показателями

График 1П. Динамика отгруженных товаров собственного производства, выполненных работ и услуг собственными силами
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Источник: «Эксперт РА» по данным города Ростов-на-Дону
График 2П. Структура отгруженных товаров собственного производства, выполненных работ и услуг собственными силами 
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Источник: «Эксперт РА» по данным города Ростов-на-Дону
График 3П. Динамика доходов и расходов бюджета города
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Источник: «Эксперт РА» по данным города Ростов-на-Дону
График 4П. Динамика показателей долговой нагрузки
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Источник: «Эксперт РА» по данным города Ростов-на-Дону
Приложение 2: методология присвоения кредитных рейтингов органам власти 
Общие положения методологии присвоения кредитных рейтингов органам власти  
Настоящая методология предназначена для расчета и присвоения рейтинговой оценки кредитоспособности регионов и муниципальных образований по их долговым обязательствам, а также надежности облигаций и других ценных бумаг, эмитированных регионами либо муниципальными образованиями (МО).

Рейтинговая оценка отражает мнение Рейтингового агентства «Эксперт РА» (далее «агентство») о способности эмитента полностью и своевременно выполнить все обязательства, предусмотренные параметрами заимствований. 

Рейтинговая оценка базируется на сопоставлении параметров заимствований с факторами, характеризующими способность эмитента выполнить свои обязательства в каждый из моментов времени, соответствующий наступлению платежей.

Рейтинг кредитоспособности региона или МО представляет собой комплексную оценку способности заемщика к полному и своевременному выполнению долговых обязательств на весь срок погашения долга или период обращения ценной бумаги с учетом прогноза возможных изменений экономической среды и социально-политической ситуации.

Заказчиком проведения рейтинговой оценки, как правило, выступает эмитент (региональный или муниципальный орган власти). Агентство гарантирует присвоение кредитного рейтинга заказчику в строгом соответствии с методикой. 

Присвоение и периодичность пересмотра рейтинговой оценки, а также последовательность проведения рейтинговых процедур и порядок взаимодействия между структурами, принимающими участие в рейтинговом процессе, определяются на основании договора исполнителя с заказчиком.

Пересмотр присвоенного рейтинга осуществляется агентством в следующих случаях:

· в соответствии с оговоренной в договоре с заказчиком периодичностью; 

· по внеочередной просьбе заказчика; 

· при получении агентством информации о резком изменении способности эмитента отвечать по своим долговым обязательствам. 

Агентство имеет право на отзыв (аннулирование) присвоенного ранее кредитного рейтинга в случаях: 

· отказа от предоставления заказчиком информации, предусмотренной  договором;

· вынужденного изменения агентством методики оценки кредитного рейтинга под влиянием резкого изменения социально-экономической и политической ситуации в стране; 

· резкого ухудшения исходных параметров оценки кредитоспособности заказчика.

Полная версия методики является интеллектуальной собственностью агентства и не подлежит разглашению и публикации. 

Особенности регионов и муниципальных образований как эмитентов (заемщиков)
В отличие от корпорации, которая является преимущественно экономическим субъектом заимствований (заемщиком), муниципальное образование и особенно регион является одновременно экономическим, социальным и политическим субъектом заимствования. 

С точки зрения объективных параметров, регион (МО) – менее рисковый (более надежный) заемщик по сравнению с корпорацией, поскольку: 

· имеет разнообразные и постоянные законодательно определенные источники бюджетных доходов;

· финансово-бюджетная системы региона (МО) «встроена» в бюджетную систему страны, следовательно, всегда возможна помощь из федерального (регионального) бюджета;

· регион (МО) изначально обладает значительной собственностью (земля, региональное и муниципальное имущество), которая может выступать в качестве залога;

· регион (МО) как юридическое лицо может быть ликвидировано лишь в крайнем случае, но и в этом случае обязательно присутствует его правопреемник (другой регион или МО).

Поэтому инвесторам, как правило, удается вернуть вложенные в регион (МО) средства и проценты по ним, тогда как банкротство корпоративного эмитента может повлечь полную потерю вложенных средств. 

Напротив, более существенными по сравнению с корпоративными заемщиками источниками рисков региональных (муниципальных) займов являются субъективные (ситуационные) параметры, в связи с тем, что:

· невозможна быстрая смена региональной (муниципальной) власти, в случае проведения ею негативной по отношению к кредитору политики;

· отсутствует персональная ответственность региональных (муниципальных) чиновников за несвоевременное выполнение взятых долговых обязательств;

· в деятельности региональных (муниципальных) властей часто возникает ситуация политической необходимости приоритетного финансирования социальных нужд в ущерб выполнению долговых обязательств.

Перечисленные особенности определяют специфику региона (МО) как заемщика, которую необходимо учитывать, используя при выделении рейтинговых классов действие одновременно двух групп параметров: объективных и субъективных (ситуационных).

Принципы присвоения рейтинговых оценок
Кредитный рейтинг региона или муниципального образования выражает мнение агентства о текущей способности к своевременному выполнению как взятых на себя ранее, так и будущих долговых обязательств. 

Присвоение рейтинга региону (МО) осуществляется на основе аналитической оценки совокупности объективных и субъективных параметров кредитоспособности, а также прогноза их изменения, позволяющих региону (МО)  в той или иной мере отвечать по уже имеющимся или будущим долговым обязательствам. 

Объективные параметры кредитоспособности региона (МО) характеризуют его возможность отвечать по своим долговым обязательствам и трактуются как наличие у него финансовых ресурсов для погашения текущего или будущего долга, регулярность поступления денежных средств на счета заемщика с учетом характера общей финансово-экономической ситуации, влияющей на регулярность пополнения финансовых ресурсов региона (МО)  в перспективе. 

Субъективные (ситуационные) параметры кредитоспособности определяют социально-политическую ситуацию и уровень государственного (муниципального) управления в регионе (МО).

Значение каждого параметра кредитоспособности определяется посредством агрегирования нескольких характеристик, влияющих на выполнение долговых обязательств, каждая из которых, в свою очередь, определяется набором индикаторов оценки. 

Рейтинговые типы и классы
«Эксперт РА» является международным рейтинговым агентством и присваивает рейтинги по национальной и международной шкалам. Регион (МО) может получить следующие виды рейтингов:
· кредитный рейтинг по национальной шкале;
· долгосрочный кредитный рейтинг в национальной валюте по международной шкале;
· долгосрочный кредитный рейтинг в иностранной валюте по международной шкале;
· краткосрочный кредитный рейтинг по международной шкале.

На основании величины интегральной балльной оценки, полученной в результате агрегирования параметров кредитоспособности, а также перечисленных принципов выделения рейтинговых классов, региону (МО) может быть присвоен один из следующих классов рейтингов кредитоспособности национальной рейтинговой шкалы и/или международной рейтинговой шкалы:
	Рейтинг по национальной рейтинговой шкале
	Значение

	А++
	Исключительно высокий (наивысший) уровень кредитоспособности
В краткосрочной перспективе регион (МО) с высокой вероятностью обеспечит своевременное выполнение всех финансовых обязательств как текущих, так и возникающих в ходе его деятельности. В среднесрочной перспективе существует высокая вероятность исполнения обязательств даже в условиях существенных неблагоприятных изменений макроэкономических и рыночных показателей.

	А+
	Очень высокий уровень кредитоспособности
В краткосрочной перспективе регион (МО) с высокой вероятностью обеспечит своевременное выполнение всех финансовых обязательств как текущих, так и возникающих в ходе его деятельности. В среднесрочной перспективе существует высокая вероятность исполнения обязательств в условиях стабильности макроэкономических и рыночных показателей.

	А
	Высокий уровень кредитоспособности
В краткосрочной перспективе регион (МО) с высокой вероятностью обеспечит своевременное выполнение всех финансовых обязательств как текущих, так и возникающих в ходе его деятельности. В среднесрочной перспективе вероятность исполнения обязательств, требующих значительных выплат, в значительной мере зависит от стабильности макроэкономических и рыночных показателей.

	В++
	Приемлемый уровень кредитоспособности

В краткосрочной перспективе регион (МО) с высокой вероятностью обеспечит своевременное выполнение всех текущих финансовых обязательств, а также незначительных и средних по величине новых обязательств, возникающих в ходе его деятельности. Вероятность финансовых затруднений в случае возникновения обязательств, требующих значительных единовременных выплат, оценивается как умеренная. В среднесрочной перспективе вероятность исполнения обязательств зависит от стабильности макроэкономических и рыночных показателей.

	В+


	Достаточный уровень кредитоспособности
В краткосрочной перспективе регион (МО) с высокой вероятностью обеспечит своевременное выполнение всех текущих финансовых обязательств, а также незначительных и средних по величине новых обязательств, возникающих в ходе его деятельности. Вероятность финансовых затруднений в случае возникновения обязательств, требующих значительных выплат, оценивается как умеренно высокая. В среднесрочной перспективе вероятность исполнения обязательств зависит от стабильности макроэкономических и рыночных показателей.

	В
	Удовлетворительный уровень кредитоспособности
В краткосрочной перспективе регион (МО) с высокой вероятностью обеспечит своевременное выполнение практически всех текущих финансовых обязательств. Вероятность невыполнения регионом (МО) возникающих в ходе его деятельности финансовых обязательств находится на высоком уровне.  В среднесрочной перспективе вероятность исполнения обязательств зависит от стабильности макроэкономических и рыночных показателей.

	С++
	Низкий уровень кредитоспособности

В краткосрочной перспективе высока вероятность невыполнения регионом (МО) финансовых обязательств.

	С+
	Очень низкий уровень кредитоспособности (преддефолтный)
В краткосрочной перспективе крайне высока вероятность невыполнения регионом (МО) финансовых обязательств.

	С
	Неудовлетворительный уровень кредитоспособности (выборочный дефолт)
Регион (МО) не обеспечивает своевременное выполнение части финансовых обязательств.

	D
	Дефолт
Регион (МО) не обеспечивает выполнение своих финансовых обязательств.


	Рейтинг по международной рейтинговой шкале
	Значение

	AAA
	Исключительно высокий (наивысший) уровень кредитоспособности

В краткосрочной перспективе регион (МО) с высокой вероятностью обеспечит своевременное выполнение всех финансовых обязательств как текущих, так и возникающих в ходе его деятельности. В среднесрочной перспективе существует высокая вероятность исполнения обязательств даже в условиях существенных неблагоприятных изменений макроэкономических и рыночных показателей.

	АА
	Очень высокий уровень кредитоспособности 

В краткосрочной перспективе регион (МО) с высокой вероятностью обеспечит своевременное выполнение всех финансовых обязательств как текущих, так и возникающих в ходе его деятельности. В среднесрочной перспективе существует высокая вероятность исполнения обязательств в условиях стабильности макроэкономических и рыночных показателей.

	А
	Высокий уровень кредитоспособности
В краткосрочной перспективе регион (МО) с высокой вероятностью обеспечит своевременное выполнение всех финансовых обязательств, как текущих, так и возникающих в ходе его деятельности. В среднесрочной перспективе вероятность исполнения обязательств, требующих значительных выплат, в значительной мере зависит от стабильности макроэкономических и рыночных показателей.

	ВВВ
	Приемлемый уровень кредитоспособности

В краткосрочной перспективе регион (МО) с высокой вероятностью обеспечит своевременное выполнение всех текущих финансовых обязательств, а также незначительных и средних по величине новых обязательств, возникающих в ходе его деятельности. Вероятность финансовых затруднений в случае возникновения обязательств, требующих значительных единовременных выплат, оценивается как умеренная. В среднесрочной перспективе вероятность исполнения обязательств зависит от стабильности макроэкономических и рыночных показателей.

	ВВ


	Достаточный уровень кредитоспособности 

В краткосрочной перспективе регион (МО) с высокой вероятностью обеспечит своевременное выполнение всех текущих финансовых обязательств, а также незначительных и средних по величине новых обязательств, возникающих в ходе его деятельности. Вероятность финансовых затруднений в случае возникновения обязательств, требующих значительных выплат, оценивается как умеренно высокая. В среднесрочной перспективе вероятность исполнения обязательств зависит от стабильности макроэкономических и рыночных показателей.

	В
	Удовлетворительный уровень кредитоспособности
В краткосрочной перспективе регион (МО) с высокой вероятностью обеспечит своевременное выполнение практически всех текущих финансовых обязательств. Вероятность невыполнения регионом (МО) возникающих в ходе его деятельности финансовых обязательств находится на высоком уровне.  В среднесрочной перспективе вероятность исполнения обязательств зависит от стабильности макроэкономических и рыночных показателей.

	CCC
	Низкий уровень кредитоспособности
В краткосрочной перспективе высока вероятность невыполнения регионом (МО) финансовых обязательств.

	CC
	Очень низкий уровень кредитоспособности
В краткосрочной перспективе крайне высока вероятность невыполнения регионом (МО) финансовых обязательств.

	С
	Неудовлетворительный уровень кредитоспособности, возможен дефолт по части обязательств
Регион (МО) не обеспечивает своевременное выполнение части финансовых обязательств.

	D
	Дефолт / Банкротство
Регион (МО) не обеспечивает выполнение своих финансовых обязательств / Регион (МО) находится в процессе банкротства.


Рейтинги по международной шкале «Эксперта РА» с АА до ССС  включительно могут быть дополнены знаком «+» или «-».

Порядок проведения рейтинговой оценки

Участники проведения рейтинговой оценки

Сбор, оценка достоверности, подготовка и обработка исходной информации на основе данной Методики проводится аналитической группой, которая формируется после получения запроса на присвоение рейтинга. Результатом работы аналитической группы является подготовка рабочего варианта Рейтингового отчета, который выносится на заключение рейтингового комитета. 

Рейтинговый комитет обсуждает основные положения, вынесенные в Рейтинговом отчете, и принимает коллективное решение об уровне рейтинга либо направляет Рейтинговый отчет на доработку. 

Рейтинговый комитет утверждает окончательный вариант Рейтингового отчета для представления его заказчику и последующей публикации, в случае договоренности, в средствах массовой информации. На заседании рейтингового комитета на основании Рейтингового отчета и рекомендации аналитической группы принимается решение о присвоении рейтинга кредитоспособности региону (МО).

Регулярный пересмотр рейтинга производится согласно договору либо дополнительному соглашению с заказчиком, как правило, ежегодно, по той же схеме, как и первичное присвоение кредитного рейтинга. 

После присвоения рейтинга кредитоспособности аналитической группой периодически проводится внешний мониторинг ситуации в регионе (МО) и, в случае получения информации, кардинально меняющей ситуацию до наступления срока очередного ежегодного пересмотра, аналитическая группа выносит на рейтинговый комитет предложение о необходимости экстренного изменения рейтинга кредитоспособности. Решение об экстренном изменении рейтинга принимается рейтинговым комитетом и доводится до сведения заказчика. В случае отказа заказчика от предоставления информации, необходимой для внеочередного пересмотра рейтинга, его рейтинг может быть отозван. В случае согласия заказчика на пересмотр рейтинга, он проводится по стандартной схеме согласно дополнительному соглашению сторон. 

Сбор исходной информации

Сбор исходной информации (значений индикаторов) производится из базы данных заказчика, Рейтингового агентства «Эксперт РА», официальной информации Госкомстата России, федеральных министерств и ведомств, средств массовой информации и других источников. При этом регион (МО) отвечает за достоверность предоставляемой им информации. 
Агентство оставляет за собой право запросить у эмитента дополнительные сведения в случаях, когда эти сведения необходимы для присвоения рейтинга. Кроме того, специалистам агентства, входящим в аналитическую группу, должна быть обеспечена возможность проведения интервью с представителями высшего менеджмента эмитента.

Агентство гарантирует конфиденциальность всей информации, предоставляемой эмитентом.

Все неразрешимые моменты, связанные с непредставлением эмитентом необходимой информации в полном объеме, возникающие в ходе проведения рейтинговой оценки, трактуются агентством как негативно влияющие на присвоение итогового рейтингового класса.

Построение шкалы рейтинговых оценок
Пороговые значения индикаторов оценки, относительно которых происходит построение шкалы и определение значения конкретного индикатора по этой шкале, а также их последующее агрегирование определены агентствами исходя из следующих возможных критериев, различных для каждого индикативного показателя:

· Законодательно определенных критериев 

· Международных критериев 

· «Эталонных» значений показателя 

· «Лучших случаев» (максимально или минимальное значение, встречавшееся в практике)

· Средних значений для совокупности регионов (муниципалитетов)

· Заключений членов рейтингового комитета по определенной процедуре:

· экспертному алгоритму, разработанному для оценки законодательных условий ведения бизнеса в регионе (МО);

· результатов экспертной оценки.

Определение экспертных весовых значений отдельных индикаторов,  характеристик и параметров кредитоспособности региона (муниципального образования) производится экспертами агентства.

Периодичность пересмотра шкал оценок отдельных индикаторов и весовых значений параметров, характеристик и индикаторов определяется рейтинговым комитетом и обязательно доводится до сведения клиентов.

Процедура присвоения рейтинговой оценки региону (муниципальному образованию) 

Процедура присвоения рейтинговой оценки конкретному региону (МО) состоит из трех этапов:

1. Определение влияния параметров кредитоспособности региона (МО) посредством средневзвешенной оценки исходных характеристик, относящихся к каждому параметру.

2. Определение значения интегрального уровня кредитоспособности региона (МО) посредством средневзвешенной оценки значений параметров кредитоспособности. 

3. Присвоение кредитного рейтинга - отнесение конкретного региона (МО) к определенному рейтинговому классу.

Основанием для присвоения того или иного класса и подкласса рейтинга является экспертный анализ распределения величин трех вышеназванных параметров кредитоспособности, проводимого членами рейтингового комитета. 

Аналогичным образом осуществляется процедура пересмотра кредитного рейтинга региона (МО), периодически осуществляемая по договоренности с заказчиком. 
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