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Zdoévodnenie ratingu

Nérodny rating mesta Prievidza Aa3.sk odrdza adekvitny pristup novozvoleného vedenia
mesta k stabilizdcii finan¢nej situdcie mesta a jeho silnd podporu v mestskom zastupitelstve

pri zavddzani Gspornych opatreni.

Aj napriek Gspordm je rating obmedzeny pretrvévajicimi nizkymi prevddzkovymi

prebytkami a deficitmi pred finan¢nymi operdciami vyvolanymi vysokymi investi¢nymi
vydavkami pocas posobenia predchddzajiiceho vedenia mesta, ktoré nakoniec viedli

k vysokému zadlZeniu.

19. oktébra 2011 agenttiira Moody’s zmenila vyhlad nirodného ratingu mesta Prievidza
Aa3.sk z negativneho na stabilny. T4to zmena odréza o ¢akdvand stabilizdciu zadlZenosti

mesta v roku 2011, ako aj mierne zlepsenie prevddzkovych prebytkov a primerand drover

finan¢nych rezerv.
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Porovnanie s ostatnymi slovenskymi municipalitami
Mesto Prievidza patri medzi najslabsie z hodnotenych slovenskych miest, ktorych ratingy maja
hodnoty od Aal.sk do Aa3.sk. V porovnani s ostatnymi slovenskymi municipalitami mesto vykazuje

zadlZenie a dlhovt sluzbu na drovniach, ktoré st nad medidnom slovenskych municipalit s ratingom
Aa.sk a hruby prevddzkovy vysledok (HPV), ktory je pod trov nou tohto medidnu.

Silné stranky

Silné stranky mesta Prievidza:
»  Adekvdtna reakcia vedenia mesta na zhor$ujicu sa finan¢nu situdciu mesta

»  Silnd politickd podpora vedenia a silnd instituciondlna kapacita mesta

Slabé stranky

Slabé strinky mesta Prievidza:
»  Vysokd zadlZenost a dlhovi sluzba

»  Slabd prevddzkov4 vykonnost v poslednych rokoch

Ratingovy vyhlad

Ratingovy vyhlad je stabilny.

Co by mohlo zmenit rating - NAHOR

V strednodobom horizonte nie je zvy$enie ratingu pravdepodobné.

Co by mohlo zmenit rating - NADOL

Ak by sa od roku 2011 nepodarilo dosiahnu ¢ pozitivne prevddzkové vysledky alebo by doslo k zvyseniu
dlhu (ako priameho, tak aj nepriameho) a dlhovej sluzby nad troven ocakévant v roku 2011, mohlo
by to viest k zniZeniu ratingu.

Podrobné zdévodnenie ratingu

Rating udeleny mestu Prievidza bol vypracovany na zdklade aplikdcie metodiky spolo ¢nej platobne;j
neschopnosti (Joint Default Analysis — JDA) pre slovenské miestne a regiondlne samosprdvy. V rdmci
tejto metodoldgie spolo¢nost Moody’s najprv stanovi zakladné hodnotenie bonity (Baseline Credit
Assessment — BCA) mesta a ndsledne posadi pravdepodobnos t podpory zo strany ndrodnej vlddy

v ziujme predchddzania jeho platobnej neschopnosti v pripade, Ze by takdto extrémna situdcia nastala.

]
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Zakladné hodnotenie bonity (Baseline Credit Assessment, skr. BCA)

Hodnotenie BCA mesta Prievidza na Grovni 10 (na stupnici od 1 do 21, kde 1 predstavuje najnizsie
riziko) odréza nasledovné faktory:

Finan¢na pozicia a vykonnost

V roku 2010 Prievidza zaznamenala negativny hruby previdzkovy vysledok (HPV) na arovni 2 %
prevadzkovych prijmov, ¢o bol vyrazny pokles v porovnani s rokom 2009 a 2008, kedy HPV dosiahlo
trovne 8 %, respektive 4 %. Historicky slabé prevddzkové prebytky, ktoré medzi rokmi 2006 a 2009
dosahovali priemernt troveil 5 %, boli silne zasiahnuté nebyvalym 21-percentnym prepadom
danovych prijmov v rokoch 2009 a 2010. Jednorazové vlddne transfery v kombindcii s nedostatkom
tspornych opatreni byvalého vedenia mesta nedokdzali kompenzova ¢ tieto straty auvolnit tlak na
rozpocet. Ndsledny rast prevddzkovych vydavkov (+5 % medziro¢ne v roku 2010) lahko prevysil
klesajice prevddzkové prijmy (-5 % medziro¢ne v roku 2010), ¢o viedlo k prevddzkovému deficitu.

V roku 2011 oc¢akdvame, Ze sa hospoddrenie mesta Prievidza vréti k previdzkovému prebytku, i ked
len na nizkej Grovni v rozmedzi 4 az 5 % prevddzkovych prijmov. CiteIny ndrast dantovych prijmov,
ktory medziro¢ne narastie pravdepodobne o 15 az 18 %, spolo¢ne s prisnymi dspornymi opatreniami
zavedenymi v polovine roka 2011 novym vedenim by mali podpori t previdkovi vykonnost

a schopnost spldcania dlhu. Moody’s veri, ze sa HPV dalej zlepsi aj v roku 2012 na vysSie jednociferné
trovne, a to najmi kvéli silnejsiemu efektu tspornych opatreni v oblasti administrativaych vydavkov,
verejnej dopravy a doddvatelskych vztahov pocas celého roka. Silnejsiu stabilizdciu prevddzkovych
prebytkov v roku 2012 by mohla priniest aj Gprava dane z nehnutelnosti a zmena miestnych
poplatkov, ktoré budii predmetom vyjedndvani budici rok.

Relativne vysoky deficit pred finan ¢nymi operdciami na tGrovni 10 % celkovych prijmov

(2009: -0,1 %), ktory mesto zaznamenalo v roku 2010, bol désledkom nedostato ¢nej schopnosti mesta
samofinancovat svoje kapitdlové vydavky. Previdzkovy deficit a neadekvatne kapitdlové vydavky, ktoré
boli ¢iasto¢ne vyvolané povodiiami, predstavuja hlavné priciny deficicu. Nové vedenie mesta
zrevidovalo ambiciézny pldn kapitdlovych vydavkov pre rok 2011 z pévodnych 32 % celkovych
vydavkov na 15 %, ststredujic sa len na nevyhnutné investicie a nedokoncené projekty. V stvislosti

s tymto konzervativnym pristupom odakdvame, Ze sa deficit pred finan¢nymi operdciami zlepsi na
troven 3 % celkovych prijmov, ¢o by malo obmedzit potrebu externého financovania. Moody’s veri,
ze mesto bude pokradovat v tomto opatrnom pristupe ku kapitdlovym vydavkom aj nadalej a bude sa
stistredit na projekty spolufinancované EU a centrélnou vlidou.

Likvidita Prievidze bola v poslednych troch rokoch stabilnd, s priemerny zostatkom periaznych
prostriedkov ku koncu roka na tirovni 12 % prevddzkovych prijmov. Ocakdvame, Ze sa likvidita v roku
2011 mierne oslabi na stdle primerand trovesi 7 az 8 %. Bude to vdosledku ¢iasto¢ného krytie dlhovej
sluzby z hotovostnych rezerv mesta. V tomto zmysle je vyuzitie krdtkodobého tveru na krytie likvidity
zo strany mesta nepravdepodobné.

Dlhovy profil

V roku 2010 cisty priamy a nepriamy dlh mesta Prievidza nardstol na troven 69 % previdzkovych
prijmov (2009: 45 %) a dosiahol hladinu 15,5 miliénov EUR, ¢o je vyrazne nad priemerom
slovenskych subjektov hodnotenych agentiirou Moody’s na trovni 45 % v roku 2010. Novy dlh

v roku 2010 na trovni 9 % prevddzkovych prijmov (2,1 miliénov EUR) predstavuje krytie zdvizku
vyplyvajiceho z mimostdneho vyrovnania s byvalym doddvatefom tepla. Navyse, Prievidza Invest, s. r.
0. (spolo¢nost 100-percentne vlastnend mestom), pouzila dlhodoby bankovy tver predstavujici 15 %
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prevddzkovych prijmov (3,4 miliénov EUR) na krytie zdvizku zo spitného vykupu pozemkov, ktory
prevzala od mesta. K tomuto Gveru mesto Prievidza vydalo pre financujicu banku patrondtne
vyhldsenie a bude poskytovat dotdcie na krytie celej dlhovej sluzby.

V priebehu roka 2011 Moody’s o ¢akdva postupné znizovanie zadlzenosti mesta. Nové vedenie zrusilo
vietky pripravované tverové zmluvy na tento rok s cielom stabilizovat mestské financie a postupne
znizit dlhové bremeno.

54 % celkového dlhu Prievidze predstavuje priamy dlh, a to hlavne investi¢né tvery. Ostatnd ¢ast dlhu
sa vztahuje k dlhom mestskych spolo¢nosti. Velkd vidsina ¢istého priameho a nepriameho dlhu (84 %)
mé postupne splatnt istinu, variabilné drokové miery a vdzena dobu splatnosti skoro Sest rokov.
Ostatny dlh — sldZiaci na krytie zévizku vyplyvajiceho z mimosidneho vyrovnania — md jednorazovi
splatnost v roku 2020. Vsetky dlhy st denominované v miestnej mene.

Uroveni dlhovej sluzby mesta sa v nasledujicich dvoch rokoch ocakéva medzi 6 a7 % prevadzkovych
prijmov. Dlhovd sluzba vztahujica sa k nepriamym dlhom dosiahne tGrovne 2 az 3 %. Moody’s
podotyka, Ze v zmysle slovenskych standardov je tdto z4 taZ velmi vysokd a vyznamne obmedzuje
schopnost mesta financovat kapitilové vydavky. Ak sa mestu v strednodobom horizonte nepodari
stabilizovat previddzkové prebytky na Grovniach postalujiicich na krytie dlhovej sluzby, investi¢né
ndroky mézu vyvolat dodato¢ny tlak na rozpodet, ¢o méze viest k vyplytvaniu hotovostnych rezerv

a k ndslednému rastu zadlZenosti. Moody’s bude podrobne sledova t vyvoj vtejto oblasti.

Faktory spravy a manazmentu

Vedenie a spriva mesta st na dobrej trovni. Na ¢éele nového vedenia mesta, ktoré bolo zvolené

v novembri 2010, je primdtorka JUDr. Machd ¢kovd. Vedenie m4 silnt podporu v zastupitelstve, ¢o je
prinosom pri schvalovani strategickej legislativy a presadzovani fiskdlnych opatreni s cielom efektivne
poskytovat verejné sluzby. Kvoli prisnym Gspornym opatreniam v prevddzkovej a kapitdlovej casti
rozpo¢tu ocakdvame, Ze mesto stabilizuje svoju finan¢nu situdciu a bude postupne schopné znizovat
zadlZenost. Komplexné a aktudlne finan¢né vykazy mesta odrdzaju jeho dobra instituciondlnu
kapacitu.

Hospodarska zékladna

Prievidza sa nachddza v Trendianskom kraji, v zdpadnej casti Slovenska. Pocet obyvatelov mesta (49
994 na konci 2010) trpi negativnym migraénym tokom, ktory je len ¢iasto¢ne kompenzovany
prirodzenym prirastkom obyvatelstva. Negativny migra¢ny tok je dosledok zhorsenej situdcie

v miestnej ekonomike. Pocet obyvatelstva sa kazdoroc¢ne znizi v priemere o 0,6 %. Ak vezmeme do
Gvahy aj starntice obyvatelstvo, je pravdepodobné, ze zvyseny dopyt po socidlnych sluzbdch vyvold dak
na rozpocet mesta v nasledujucich rokoch.

Podla poslednych dét prispel Trenciansky kraj k hrubému domédcemu produktu (HDP) 10 %, ¢o ho
zaraduje az na $ieste miesto spomedzi 6smich krajov na Slovensku. Pri pohlade na HDP na obyvatela
sa Trenciansky kraj umiestnil naopak na tretom mieste s 93 % z celoslovenského priemeru. Relativne
vysoky HDP na obyvatela sa v§ak neodzrkadluje vo vysokej priemernej mzde, ktord dosahovala len 85
% ndrodného priemeru v roku 2010.

V regiondlnom porovnani patri prievidzskd ekonomika momentélne k tym slabsim. Mesto utrpelo
ckonomickou krizou najmi v oblasti nezamestnanosti, ktord dosiahla svoje maximum vo februdri 2011
na trovni 12,4 % (v porovnani s 13,2 % na ndrodnej a s 9,8 % na regiondlnej trovni). Odvtedy
pretrvéva postupny pokles nezamestnanosti, ktord sa v juli 2011 nachddzala na drovni 11,6 % (v
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porovnani s 13,2 % na ndrodnej a s 9,4 % na regiondlnej Grovni). V roku 2011 o ¢akdvame stagndciu
v nezamestnanosti. Vyhlad na rok 2012 je nejasny, najmi ak prihliadneme k si¢asnému vyvoju v Sirsej
ckonomike.

Miestna ekonomika je prevazne orientovand na priemysel s vyraznou zdvislostou od tazby uhlia. Tento
sektor v poslednych rokoch zazil pokles, ¢o malo negativny efekt na celd miestnu ekonomiku.

V sticasnej dobe je tazba bez podpory centrdlnej vlddy nerentabilnd, kedZe trpi zniZujicim sa dopytom
a tlakom zo strany ochrancov zivotného prostredia. Dalsie d6lezité odvetvia priemyslu st
elektrotechnicky, potravindrsky, chemicky a farmaceuticky. Postupné oslabovanie pozicie vyrobného
priemyslu v regidne a silnejsia tloha tercidlneho sektora vo forme obchodu a turizmu je vysoko
pravdepodobna. Uspesné preorientovanie ekonomiky vsak bude zdvislé od rozsiahlych investicif do
cestnej infrastruktiry, ¢o predstavuje hlavnt prekdzku rozvoja v miestnej ekonomike.

Moody’s dalej poznamendva, Ze mesto je do urditej miery zdvislé od prijmov z miestnej ekonomiky,
hlavne od miestnych dani (15 % prevddzkovych primov v roku 2010). Stabilny vyber miestnych dani
vSak potvrdil svoju odolnost voéi ekonomickym cyklom, a preto hlavné riziko je spojené s vyberom
dani z prijmov fyzickych osob, ktoré st naopak citlivejsie na vyvoj v Sirsej ekonomike.

Prevadzkové prostredie

Prevddzkové prostredie, v ktorom posobia slovenské miestne a regiondlne samosprévy, je typické pre
vyvijajuce sa trhové ekonomiky OECD s relativne vysokym HDP na obyvate [a, miernou volatilitou
HDP a relativne vysokou troviiou indexu vlddnej efektivity poskytovaného Svetovou bankou.
Kombindcia tychto charakteristik naznaéuje nizku troven systémového rizika, ktorti odréza aj rating
zdvizkov §tdtu na drovni Al.

InStitucionalny ramec

Aj ked pocas roku 2010 doslo k oZiveniu ekonomiky (HDP vzréstlo medziro¢ne o 4 %), dopad recesie
na municipélne prijmy a najmi prijem z dane z prijmov fyzickych os6b pretrval. Pri ¢inou je
oneskorenie medzi ozdravenim ekonomiky a trhu préce na jednej strane a redistribu¢ny mechanizmus
pri dani z prijmov fyzickych 0sob na strane druhe;j.

Ukonéenie proticyklickych opatreni v roku 2011 by malo vyrazne podporit municipdlne prijmy

a ufavit napiatym rozpoctom i likvidite. Moody’s sa v§ak domnieva, ze prijmy municipalit z dane

z prijmu fyzickych osdb sa nevrdtia na drovne pred rokom 2008 skor nez v roku 2012. Preto sa
domnievame, Ze re$triktivne opatrenia na strane vydavkov bude minimélne v kritkodobom horizonte
potrebné zachovat.

Hoci instituciondlny rimec slovenskych miestnych samosprdv preukazal svoju stabilitu a schopnost
reagovat aj pocas zlozitej ekonomickej situdcie, obmedzené moznosti v oblasti kontroly nad
prevadzkovou ¢astou rozpoctu, ktoré pontka, zostdvaju jeho klucovym nedostatkom. Na strane
prijmov az 72 % (2010) prevddzkovych prijmov municipalit pochddza od centrilnej vlddy vo forme
podielovej dane (dan z prijmu fyzickych o0séb — stanovend a vyberand celostdtne) alebo transferov.
Vlastné datiové prijmy v podobe miestnych dani a poplatkov predstavovali v roku 2010 iba 16 %
prevédzkovych prijmov municipalit. Ani flexibilita na strane municipalnych vydavkov nie je vyrazne
vyssia, hlavné dve zlozky — mzdové vydavky (48 % prevddzkovych prijmov v roku 2010); tovary a
sluzby (37 % prevéddzkovych vydavkov v roku 2010) — st extrémne rigidné. Vidsina tychto vydavkov
sa riadi zdkonmi alebo vlddnymi nariadeniami a niektoré programy st priamo financované vlidou
prostrednictvom ucelovych transferov. Kapitdlové vydavky st jedinou oblastou, v ktorej majt
municipality flexibilitu (30 % celkovych vydavkov v roku 2010). Ich objem je vsak silno previazany
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s kapitdlovymi prijmami, a preto st kapitdlové vydavky vysoko volatilné. Doticie EU, ako podstatny
stimul kapitdlovych vydavkov municipalit, budd pravdepodobne k dispozicii do roku 2013, aj ked na

niz$ej trovni.

V rokoch 2009 a 2010 v désledku jednak nizkych prijmov a jednak potreby spolufinancovania
rozsiahlych investicif do infradtrukriry (s podporou fondov EU) vyrazne vzrdstlo zadlzenie slovenskych
municipalit. Pomer ich celkového priameho dlhu k prevddzkovym prijmom na konci roku 2010
vzréstol na trovenl 52 % prevadzkovych prijmov, v porovnani s 41 % v roku 2009 a 36 % v roku
2008. V nasledujtcich rokoch sa o¢akdva miernejsi ndrast zadlZenia. Rasttice prijmy a znizujlice sa
kapitdlové vydavky by mali prispie t kvyrovnanejsim rozpoctom a nésledne v strednodobom horizonte
aj k niz$ej dynamike rastu zadlZenosti.

Posudenie mimoriadnej podpory

Moody’s odhaduje pravdepodobnost mimoriadnej podpory zo strany slovenskej vlddy za nizku. Berie
pri tom do tvahy doterajsie sprévanie vlddy, ktord nezabrdnila finan ¢nému kolapsu slovenskych
municipalit a miernu troven dohladu nad miestnou samospravou implementovaného slovenskou
vlddou.

Moody’s tiez odhaduje Groveri zdvislosti za velmi vysokt , pricom berie do tvahy velku zdvislost
miestnej samospravy od vlddnych zdrojov, ¢i uz vo forme zdielanych dani, ktoré st stanovené
a vyberané na trovni $titu a prerozdelované na zéklade vzorca alebo vo forme transferov.

Vysledky z tabulky zékladného hodnotenia bonity (BCA)

Tabulka zdkladného hodnotenia bonity mesta Prievidza (uvedend nizsie) vygenerovala odhad BCA na
trovni 6, v porovnan{ s hodnotou BCA 10 udelenou ratingovym vyborom. Stvorstup fiovy rozdid
medzi udelenym BCA a referen¢nou troviiou vygenerovanou tabulkou BCA (uvedend nizsie) odréza
ndzor Moody's, Ze hodnotiaca tabulka v ¢asti venovanej prevddzkovému prostrediu podceniuje
systémové riziko Slovenskej republiky. Navyse, vysledok BCA nezoh [adiiujerastici dlh mesta
Prievidza, rovnako ako neprihliada k vytrvalym tlakom na mestsky rozpoZet.

Tabulka BCA, ktord generuje predpokladané zékladné hodnotenie bonity na zédklade siboru
kvalitativnych a kvantitativnych averovych metrik, je ndstrojom pouzivanym ratingovym vyborom na
hodnotenie kvality Gverov regiondlnych a miestnych samosprév. Uverové metriky zaznamenané

v tabulke poskytuji dobr Statistickti mieru bonity jednotlivych subjektov, pri¢om vo vSeobecnosti
plati, Ze pri subjektoch s najlepsim hodnotenim BCA sa dd ocakédvat udelenie vyssieho ratingu.
Samozrejme, odhadované BCA vygenerované v tabulke nenahrddzaji vyrok ratingového vyboru
ohladom individudlnych zdkladnych hodnoteni bonity, ani nie si maticou na automatické priradenie
alebo zmenu tychto hodnoteni. Okrem toho st vysledky obmedzené v tom, Ze st orientované do
minulosti, pretoze pouzivaju historické tidaje, zatial ¢o nase hodnotenia st orientované na buddcnost
hodnoteného subjektu. Obmedzeny pocet premennych v tabulke navySe nemoéze plne zachytit sirku
a hibku nasej analyzy.

I EEEEE——————
6 26. OKTOBER 2011 ANALYZA: MESTO PRIEVIDZA



MOODY'S INVESTORS SERVICE SUB-SOVEREIGN

O ratingoch Moody's miestnej a regionalnej samospravy

Narodné a globalne ratingové stupnice

Nérodné ratingové stupnice Moody’s (NRS) st vyjadrenim relativnej bonity emitentov a emisii
prislusnej krajiny, a tym umoziiujui ic¢astnikom trhu lepsie rozlisit relativne rizikd. NRS sa odlisuji od
globdlnej ratingovej stupnice v tom, Ze nie st navzdjom porovnate [né v celom spektre hodnotenych
subjektov agentiirou Moody’s. Ndrodné ratingy s navzdjom porovnate Iné len v rdmci jednejkrajiny.
NRS st oznacované indexom ,,.nn“, ktory naznacuje prislusnost k relevantnej krajine, ako je tomu pri
indexe ,,.sk“ pre Slovensko. Blizsie informdcie o pristupe Moody’s k ndrodnym ratingovym stupniciam

st zverejnené v publikacii ,,Mapping Moody’s National Scale Ratings to Global Scale Ratings*.

Globdlna ratingovd stupnica Moody’s pre emitentov a emisie dovo [uje investorom porovndvat bonitu
& y

jednotlivych emitentov/emisii s ostatnymi na celom svete, a nie iba v rdmci jednej krajiny. Takisto

zahfna vsetky rizikd spojené s touto krajinou vrétane potencidlnej nestability ndrodnej ekonomiky.

Ratingovy strop danej krajiny pre zavazky v cudzej mene

Moody’s stanovuje ratingovy strop pre dlhopisy a Stdtne pokladniéné poukdzky v cudzej mene pre
kazdu krajinu (alebo samostatné monetdrne oblasti), v ktorej hodnoti dlznikov. Strop vSeobecne
indikuje najvyssi rating, ktory méze byt udeleny cennym papierom denominovanym v cudzej mene
vydanym subjektom podliehajicim monetdrnej politike prislusnej krajiny alebo oblasti. Vo vi ¢ine
pripadov je strop ekvivalentny ratingu, ktory je (alebo by bol) udeleny vlddnym cennym papierom
denominovanym v cudzej mene. Ratingy, ktoré prekra ¢uju strop predant krajinu, mézu existovat,
avsak iba v pripade, ak cenné papiere denominované v cudzej mene tazia zmimoriadnych vlastnosti,
ktoré im zabezpedia nizsie riziko platobnej neschopnosti, ako indikuje stanoveny strop. Takéto
vlastnosti by mali byt podstatné pre emitenta a/alebo dal$ich zdlastnenych a pre nézor Moody’s
ohladne pravdepodobnosti politického zdsahu vlddy v pripade menovej krizy.

Zakladné hodnotenie bonity (BCA)

Zikladné hodnotenie bonity spolo ¢nosti Moody’s zahffia zdkladnti bonitu samospravy a jgj odkdzanost
na neustdlu podporu vo forme previdzkovych dotécii a transferov zo strany podporujtcej vlidy. Preto
zékladné hodnotenie bonity odrdza s akou pravdepodobnos tou bude samosprdva potrebovat
mimoriadnu podporu.

Mimoriadna podpora

Mimoriadna podpora sa definuje ako postup, ktory realizuje podporujica vldda, aby zabranila
platobnej neschopnosti zo strany regiondlnej alebo miestnej samosprévy a moze nadobuda ¢ rozne
formy — od formalnych zdruk cez priamu finanénti podporu az po sprostredkovanie jednani s veritelmi,
ktoré by umoznili pristup k potrebnym finan énym prostriedkom. Mimoriadna podpora sa oznacuje
ako nizka (0 — 30 %), mierna (31 — 50 %), vysokd (51 — 70 %), velmi vysokd (71 — 95 %) alebo plnd
(96 — 100 %).

Zavislost platobnej neschopnosti

Zavislost platobnej neschopnosti odréza pravdepodobnost, Ze Gverové profily dvoch dlznikov nemusia
tplne korelovat. Ak je pritomnd takdto nedokonald koreldcia, ma délezity rozliujuci vplyv, ktory méze
vyrazne zmenit vysledok po aplikdcii metodiky spolo¢nej platobnej neschopnosti. Ak st rizikd
nespldcania zdvizkov dvoch dlZznikov nedokonale korelované, intuitivne je potom riziko ich st ¢asnej
platobnej neschopnosti mensie ako riziko platobnej neschopnosti iba jedného z nich.
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Pri pouziti analyzy spolo¢nej platobnej neschopnosti na regiondlne a miestne samosprévy, zdvislos ¢
platobnej neschopnosti reflektuje fake, Ze samospréva a podporujtca vlada byvaji rovnako citlivé na
nepriaznivé podmienky vedice k platobnej neschopnosti. Ke dze je schopnost nadriadenej vlady
poskytovat mimoriadnu podporu a zabrénit platobnej neschopnosti samosprévy zdvisld od solventnosti
oboch ztdastnenych strdn, ¢im viac zdvislé — alebo korelované — st zékladné rizikd platobnej
neschopnosti oboch dlznikov, tym mensie s vyhody vyplyvajtce z ich vzdjomnej podpory. Vo vidsine
pripadov je vysledkom blizkych hospoddrskych vizieb a/alebo prekryvajicich sa da novych zdkladov

a/alebo tesnych fiskdlnych vztahov mierna az vysokd miera zdvislosti.

Ziévislost platobnej neschopnosti mdze byt oznacovand ako nizka (0 — 30 %), mierna (31 — 50 %),
vysokd (51 — 70 %) alebo velmi vysokd (71 — 100 %).

]
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Faktory ratingu

Mesto Prievidza

Zakladné hodnotenie bonity Tabulka - 2009 Hodnota  Vysledok Vaha sub-faktorov Sub-faktory spolu  Vaha faktora Spolu

Faktor 1: Prevadzkové prostredie

Narodny HDP - prepo¢itany na PKS (SUS) 21348 6 50,0%

Volatilita narodného HDP (%) 4,8 6 25,0% 6,00 60,0% 3,60
Efektivita vlady (index Svetovej banky) 0,92 6 25,0%

Faktor 2: Indtituciondlny rémec

Predvidatelnost, stabilita, schopnost reagovat 7,5 7,5 50,0%

Fiskalna flexibilita — prijmy z vlastnych zdrojov 15 15 16,7% 10,01 10,0% 1,00
Fiskalna flexibilita — vydavky 15 15 16,7%

Fiskalna flexibilita — rozsah zadlZenia 7,5 7,5 16,6%

Faktor 3: Finan¢na pozicia a vykonnost

Splatky urokov/prevadzkové prijmy (%) 03 1 33,3%

Finan¢ny prebytok (deficit) /celkové prijmy (%) -5,8 12 33,3% 6,33 75% 0,48
Hrubé prevadzkové vysledky/prevadzkové prijmy (%) 1,8 6 33,3%

Faktor 4: Dlhovy profil

Cisté priamy a garantovany dlh/prevadzkové prijmy (%) 45,3 3 50,0%

Hruby priamy dlh splatny do 1 roka/Hruby priamy dlh (%) 14,6 3 25,0% 4,50 75% 034
3-ro¢na zmena ¢istého priameho a nepriameho dlhu/prev. prijmy (%) 1,4 9 25,0%

Faktor 5: Sprava a manazment

Fiskalny manazment 7,5 7,5 40,0%

Pristup k riadeniu investicii a dlhu 7,5 7,5 20,0%

Transparentnost a zverejfiovanie (A) 1 1 15,0% 4,90 75% 037
Transparentnost a zverejiiovanie (B) 1 1 15,0%

Institucionalna kapacita 1 1 10,0%

Faktor 6: Hospodarska zaklad fa

Regionalny a miestny HDP - prepotitany na PKS (odhad $US) 19 811 9 100,0% 9,00 75% 0,68
Celkovy vysledok 6

I EEEEE——————
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Priloha | - Finan¢né ukazovatele

Mesto Prievidza

vmiliénoch EUR 2006 skut. % 2007 skut. % 2008 skut. % 20009 skut. % 2010 skut. %

Finan¢né Ukazovatele

Prijmy celkové [1] 27,531 24,773 24,383 24,632 23,534
Vydavky celkové [2] 32,133 26,083 25,908 24,656 25,785

Beiné prijmy

Darové prijmy 12,197 63,1 12,877 62,9 15,178 67,3 14,510 59,3 12,410 55,8
z toho podielové dane 9,477 49,0 10,103 49,3 12119 53,7 11,206 42,7 8,966 40,3
DPFO 9,477 49,0 10,103 49,3 12119 53,7 11,206 42,7 8,966 40,3
z toho miestne dane 2,720 14,1 2,774 13,5 3,060 13,6 3,304 16,6 3,443 15,5
Dan z nehnutelnosti 1,472 7,6 1,548 7,6 1,587 7,0 1,558 7,9 1,689 7,6
Ostatné miestne dane 0,116 0,6 0,119 0,6 0,118 0,5 0,118 0,6 0,132 0,6
Poplatok za komunalny odpad 1,133 5,9 1,107 5,4 1,355 6,0 1,628 81 1,622 7,3
Prijaté beZné transfery a dotacie 5,147 26,6 5393 26,3 5278 234 6,887 304 6,863 30,8
Ostatné 1,983 10,3 2,211 10,8 2,095 9,3 2,109 10,3 2,985 13,4
Prevddzkové prijmy spolu 19,326 100,0 20,482 100,0 22,551 100,0 23,506 100,0 22,257 100,0
Bezné vydavky

Mzdové a ostatné osobné vydavky 3,649 20,2 3,952 19,7 4,335 19,9 4,574 22,3 4,771 21,1
Vydavky na tovary a sluzby 4,638 257 5315 26,5 5,526 25,4 5163 24,0 5,914 26,1
Poskytnuté bezné dotacie a transfery 9,445 52,3 10,316 57,4 11,435 52,6 11,663 52,9 11,837 52,3
Splatky urokov 0,314 17 0,490 2,4 0,450 2,1 0,180 0,8 0,121 0,5
Ostatné 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0
Prevadzkové vydavky spolu 18,047 100,0 20,073 100,0 21,745 100,0 21,580 100,0 22,643 100,0
Primarny prevédzkovy vysledok [3] 1,593 0,898 1,256 2,106 -0,265

Hruby prevadzkovy vysledok [4] 1,279 0,408 0,806 1,926 -0,386

Cisty prevadzkovy vysledok [5] 0,751 -0,408 -2,852 1,140 -1,571
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Mesto Prievidza

vmiliénoch EUR 2006 skut. % 2007 skut. % 2008 skut. % 20009 skut. % 2010 skut. %

Kapitalové prijmy

Predaj majetku 2,636 321 3,570 83,2 1,309 71,4 0,388 21,4 1,113 87,2
Predaj majetkovych prav a podielov 0,002 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0
Ostatné 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 2,1 0,066 5,2
Prijaté investi¢né dotécie 5567 67,9 0,722 16,8 0,524 286 0,715 76,5 0,097 7,6
Splatky poskytnutych poéziciek 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0 0,023 0,0 0,000 0,0
Kapitalové prijmy spolu 8,205 100,0 4,292 100,0 1,832 100,0 1,126 100,0 1,277  100,0
Kapitalové vydavky

Investicie 12,945 91,9 4,474 74,4 3,319 797 2,628 49,9 2,792 888
Nakup majetkovych prav a podielov 0,040 0,3 0,393 6,5 0,333 80 0,232 7,1 0,137 4,3
Poskytnuté kapitalové dotacie a transfery 1,062 7,5 1,120 186 0,510 123 0,215 43,0 0,214 6,8
Ostatné 0,040 0,3 0,023 0,4 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0
Poskytnuté pozicky 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0
Kapitalové vydavky spolu 14,086 1700,0 6,010 700,0 4,162 100,0 3,076 100,0 3,142 100,0
Vysledok kapitalového rozpo&tu -5,881 -1,718 -2,330 -1,950 -1,865
FinanZny Deficit / Prebytok [6] -4,602 -1,310 -1,525 -0,024 -2,251

Ukazovatele Zadlzenosti

Vyvoj Zadlzenosti

Prijaté Uvery a pozicky 2,415 0,000 1,394 0,930 2,813
Splatky istiny 0,528 0,816 3,657 0,786 1,186
Zmena zadlzenia 1,887 -0,816 -2,263 0,143 1,627
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Mesto Prievidza

vmiliénoch EUR 2006 skut. % 2007 skut. % 2008 skut. % 20009 skut. % 2010 skut. %

Celkovy Vysledok Hospodérenia -2,715 -2,125 -3,788 0,119 -0,624

Celkova Vyska Dlhu

Priamy dlh 9,344 100,0 8,556 1700,0 6,591 62,0 6,747 53,8 8,374 54,3
kratkodoby 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0
dlhodoby 9,344 100,0 8,556 1700,0 6,591 62,0 6,747 53,8 8,374 54,3

Zaruky 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0
z toho samofinancovatelné subjekty 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0

Dlh dcérskych spolo¢nosti 0,000 0,0 0,000 0,0 4,032 380 3,902 46,2 7,047 45,7
z toho samofinancovatelné subjekty 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0

Ostatné (kvazi dlh) [7] 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0 0,000 0,0

Celkovy priamy a nepriamy dlh 9,344 100,0 8,556 100,0 10,623 1700,0 10,649 100,0 15,421 100,0

Cisty priamy a nepriamy dlh 9,344 100,0 8,556 100,0 10,623 1700,0 10,649 100,0 15,421 100,0
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Mesto Prievidza

2006 skut. 2007 skut. 2008 skut. 20009 skut. 2010 skut.

Zé&kladné Ukazovatele

Celkovy Rozpocet

Miera rastu celkovych prijmov [1] (%) 17,2 -10,0 -1,6 1,0 -2,7
Miera rastu celkovych vydavkov [2] (%) 47,9 -18,8 -0,7 -4,8 -6,0
Celkové prijmy na obyvatela (v tis. EUR) 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
Celkové vydavky na obyvatela (v tis. EUR) 0,6 0,5 0,5 0,5 0,5
Celkové dariové prijmy / celkové prijmy (%) 443 52,0 62,2 58,9 52,7
Celkové prijaté dotacie / celkové prijmy (%) 53,1 62,6 71,3 73,5 67,3
Celkové poskytnuté dotacie / celkové vydavky (%) 32,7 43,8 46,1 48,2 46,7
Finan¢ny deficit/ prebytok ako % celkovych prijmov (%) -16,7 -53 -6,3 -0,1 -9,6

Prevadzkovy Rozpodet

Prevadzkové prijmy / celkové prijmy (%) 70,2 827 92,5 95,4 94,6
Prevadzkové vydavky / celkové vydavky (%) 56,2 77,0 83,9 87,5 87,8
Celkové dariové prijmy / prevadzkové prijmy (%) 63,1 62,9 67,3 617 55,8
Prijaté bezné dotacie / prevadzkové prijmy (%) 757 75,7 77,1 77,0 71,1
Poplatky / prevadzkové prijmy (%) 3,9 41 3,7 2,8 2,8
Poskytnuté bezné dotacie / prevadzkové vydavky (%) 52,3 51,4 52,6 54,0 52,3
Prevadzkovy vysledok bez dlhovej sluzby / prevadzkové prijmy (%) 8,2 4,4 5,6 9,0 -1,2
Hruby prevadzkovy vysledok / prevadzkové prijmy (%) 6,6 2,0 3,6 8,2 1,7
Cisty prevadzkovy vysledok / prevadzkové prijmy (%) 3,9 -2,0 -12,6 4,8 -7

Kapitalovy Rozpocet

Kapitalové prijmy / celkové prijmy (%) 29,8 17,3 7,5 4,6 54
Kapitalové vydavky / celkové vydavky (%) 43,8 23,0 16,1 12,5 12,2
Prijaté kapitalové dotacie / kapitalové prijmy (%) 67,9 16,8 28,6 63,5 7,6
Cisty prevadzkovy vysledok / kapitalové vydavky (%) 53 -6,8 -68,5 371 -50,0
Zadlzenost

Miera rastu celkového dlhu (%) 22,7 -8,4 24,2 0,2 -0,6
Celkovy dlh na obyvatela (tis. EUR) 0,2 0,2 0,2 0,2 0,3
Celkovy dlh / prevadzkové prijmy (%) 48,3 41,8 47,1 45,3 69,3
Celkovy dlh / hruby prevadzkovy vysledok (v rokoch) 7.3 21,0 13,2 5.5 -40,0
Miera rastu dlhu (%) 22,7 -8,4 -23,0 2,4 0,3
Dlh na obyvatela (tis. EUR) 0,2 0,2 0,1 0,1 0,2
Dlh / celkové prijmy (%) 33,9 34,5 27,0 27,4 35,6
Dlh / hruby prevadzkovy vysledok (v rokoch) 7,3 21,0 8,2 3,5 -21,7
Kratkodoby dlh / dlh (%) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
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Mesto Prievidza

2006 skut. 2007 skut. 2008 skut. 20009 skut. 2010 skut.

Miera rastu splatok urokov (%) 28,8 56,2 -8,1 -60,0 -29,2
Splatky urokov / prevadzkové prijmy (%) 1,6 2,4 2,0 0,8 0,5
Miera rastu dlhovej sluzby (%) -22,8 55,1 -4,8 -22,3 6,9
Dlhova sluzba / prevadzkové prijmy (%) 4,4 6,4 5.5 4,1 5,9
Prijaté avery / celkovy dlh (%) 25,8 0,0 21,2 13,8 33,6
Prijaté avery / dlhova sluzba (%) 457,2 0,0 175,8 118,2 237,2
Prijaté Uvery / kapitalové vydavky (%) 17,1 0,0 33,5 30,2 89,5
Splatky istiny / hruby prevadzkovy vysledok (%) 41,3 199,9 98,4 40,8 -307,4

[1] Bez prijatych tverov

[2] Bez splatok istiny

[3] Pred splatkami istiny a trokov

[4] Po splatkach trokov a pred splatkami istiny

[5] Po splatkach istiny a trokov

[6] Finanény deficit / prebytok pred zmenou zadlzenia

[7] Iné formy dlhu (Lizing, PPP projekty, dlhodobé zavazky...)
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Suavisiace dokumenty spolo¢nosti Moody's

Metodologie:

»  The Application of Joint Default Analysis to Regional and Local Governments, december 2008
(99025)

»  Regional and Local Governments Outside the US, mdj 2008 (107844)

Specialne komentare:

»  Zmena rozpoctového uréenia dani oslabi tizemnd samosprdvu na Slovensku, september 2011
(136301)

»  Predaj Dexia banky Slovensko nemd dopad na slovenské samospravy, november 2010 (128821)

»  Negativny vyhlad pre slovenské miestne a regiondlne samosprdvy (MRS), december 2009
(121775)

Spravu je mozné otvorit’ kliknutim na prislusny odkaz. Vsetky informacie su aktualne k datumu publikovania prislusnej spravy,
pricom dostupna moéze byt’ aktudlnejsia verzia. Nie vSetci klienti maju pristup k vSetkym spravam.
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informacie spolo¢nost MOODY'S ziskava od zdrojov, ktoré povazuje za presné a spolahlivé. Z dévodu moznosti ludskej alebo
mechanickej chyby, ako aj inych faktorov, sa viak vietky tu uvedené informdcie poskytujti , TAK, AKO SU" bez zaruky akéhokolvek
druhu. MOODY'S poutziva vietky dostupné nastroje a prostriedky na to, aby informacie pouzivané na udelenie ratingu boli
dostatocne kvalitné a z overenych zdrojov povazovanych za spolahlivé vratane, pokial je to mozné, nezavislych zdrojov mimo klienta,
MOODY'S v3ak nie je auditorom a preto neoveruje, neaudituje a ani nemdze nezavisle overt kazdu informaciu ziskant v priebehu
ratingového procesu. Spolo¢nost MOODY'S nebude za Ziadnych okolnosti zodpovedna voci Ziadnej osobe ani subjektu (a) za
akékolvek straty alebo Skody Uplne alebo ¢iasto¢ne spdsobené akoukolvek chybou, vyplyvajtice z akejkolvek chyby alebo stvisiace s
akoukolvek chybou (z nedbanlivosti alebo inou) alebo inou okolnostou alebo nepredvidanou udalostou, na ktord ma alebo nema
dosah spolo¢nost MOODY'S alebo ktorykolvek z jej riaditelov, referentov, zamestnancov alebo zastupcov, v suvislosti so
zaobstaravanim, zbieranim, zostavovanim, analyzou, interpretaciou, komunikaciou, publikaciou alebo dodavanim akychkdvek
takychto informacii alebo (b) za akékolvek priame, nepriame, osobitné, nasledné, kompenzujlce alebo vedlajsie odskodnenie
akéhokolvek druhu (okrem iného vratane uslych ziskov), aj ked bude spolo¢nost MOODY'S vopred informovana o moznosti takéhoto
oddkodnenia, vyplyvajliceho z pouZitia alebo neschopnosti poutzitia akychkolvek takychto informacii. Pripadné ratingy, analyza
uctovnej evidencie, progndzy a iné pozorovania, ktoré su stcastou tu uvedenych informacii, sa interpretuju a musia interpretovat iba
ako vyslovenie nazoru a nie vyslovenie faktu alebo odportcani na nakup, predaj alebo drzbu akychkolvek cennych papierov. Kazdy
pouZzivatel tu uvedenych informacii musi vykonat svoju vlastnut $tudiu a posudenie kazdého cenného papiera, o ktorého kupe, drzbe
alebo predaji uvazuje. SPOLOCNOST MOODY'S NEPOSKYTUJE ZIADNU ZARUKU, VYSLOVNU ALEBO MLCKY PREDPOKLADANU,
POKIAL IDE O PRESNOST, AKTUALNOST, UPLNOST, OBCHODOVATELNOST ALEBO VHODNOST AKEHOKOLVEK TAKEHOTO
RATINGU ALEBO INEHO NAZORU ALEBO INFORMACIE NA AKYKOLVEK KONKRETNY UCEL V AKEJKOLVEK FORME ALEBO
AKYMKOLVEK SPOSOBOM.

emitentov dlhovych cennych papierov (vratane firemnych a komunalnych obligacii, dthopisov, zmeniek a obchodnych papierov) a
prednostnych akcif, ktoré hodnoti MIS, pred pridelenim akéhokdvek ratingu suhlasila, Ze spolo¢nosti MIS zaplati za sluzby od hadu a
ratingu, ktoré poskytuje, poplatky v rozmedzi od 1 500 dolarov do priblizne 2 500 000 dolarov. Spol&nos ti MCO a MIS tiez maju
vypracované pravidla a postupy na zaistenie nezavislosti ratingov a ratingovych procesov spolatnosti MIS. Informacie tykajuce sa
urcitych prepojeni, ktoré moézu existovat medzi riaditelmi spolo¢nosti MCO a hodnotenymi subjektami a medzi subjektami, ktoré
maju ratingy od spolo¢nosti MIS a komisii SEC verejne ozndmili majetkovu Gcast v spolocnosti MCO vyssiu nez 5 %, sa kazdorocne
zverejiuju na adrese www.moodys.com v ¢asti , Shareholder Relations — Corporate Governance — Director and Shareholder
Affiliation Policy" (Vztahy akcionarov — Kontrola spolo¢nosti — Pravidla prepojenia riaditelov a akcionarov).

Akékolvek publikovanie tohto dokumentu v Australii je realizované tamojsou kancelariou MOODY'S, a to Moody's Investors Service
Pty Limited ABN 61 003 399 657, ktora vlastni licenciu Australskych Finan¢nych Sluzieb &islo 336969. Tento dokument by mal by t
predkladany vyhradne ,institucionalnym klientom" v zmysle odstavca 761G Obchodného zakonnika z roku 2001. V pripade otvarania
tohto dokumentu z Australie, prezentujete tymto spolo¢nosti MOODY'S, Ze ste, alebo Ze k danému dokumentu pristupujete ako
zastupca ,institucionalneho klienta“, a Ze vy osobne, ani spolotnost, ktoru zastupujete, priamo ¢&i nepriamo n erozsiruje tento
dokument alebo jeho obsah ,retailovym klientom" v zmysle odstavca 761G Obchodného zékonnika z roku 2001.

Bez ohladu na predchadzajtice, Gverové ratingy udelované Moody's Japan K.K. (“MJKK") od 1. oktébra 2010 a dalej st su¢asnymi
nazormi MJKK na relativne buduce dlhové riziko subjektov, dlhovych zavazkov a dlhov podobnych cennych papierov. V tychto
pripadoch sa ma za to, Ze ,MIS" je v predchadzajticich dokumentoch nahradené ,MJKK".

MJKK je dcérska spolo¢nost plne vlastnena Moody's Group Japan G.K., ktord je stopercentnou dcérou Moody's Overseas Holdings
Inc., plne vlastnenou MCO.

Tento Uverovy rating je nazorom na bonitu emitenta alebo jeho dlhového zavézku a nie je nazorom na bonitu jeho akcii alebo na
bonitu jeho cennych papierov dostupnych drobnym investorom. Pre drobného investora by mohlo byt nebezpe¢né urobit akékolvek
investi¢né rozhodnutie na zaklade udeleného Uverového ratingu. V pripade akychkolvek pochybnosti, kontaktujte vasho finan¢ného
poradcu alebo sprostredkovatela
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