www.moodys.com

Analyza

Obsah:

Udéleny rating 1
Zdavodnéni udéleného ratingu 1
Silné stranky 2
Slabé stranky 2
Ratingovy vyhled 2
Co by mohlo rating - ZVYSIT 2
Co by mohlo rating - SNIZIT 2
Podrobné zdlvodnéni udéleného ratingu 3
Zakladni avérové hodnoceni (BCA) 3
Finanéni situace a vysledky hospodareni 3
Profil zadluZzenosti 3
Faktory spravy a fizeni 4
Ekonomicka zakladna 4
Prostredi pusobnosti 4
Institucionalni ramec 5
Zohlednéni mimoradné podpory 6
Vystup z bodovaci karty BCA 6

O Moody’s ratingu mistnich a
regionalnich samosprav 7
Narodni a mezinarodni ratingy 7

Stropy jednotlivych zemi pro zavazky v cizi

méné 7
Z&akladni uvérové hodnoceni 7
Mimofadna podpora 7
Zavislost platebni neschopnosti 8
Faktory ratingu 9
Priloha I - Finanéni ukazatele 10
Souvisejici dokumenty spole¢nosti
Moody’s 15
Kontakty
Praha 420.224.222.929
Miroslav Kinazko
Assistant Vice President - Analyst
Katefina Hamplova
Analyst
Londyn 44.20.7772.5454

Yves Lemay
Team Managing Director

Tato analyza poskytuje hloubkové pojednani o ratingu
meésta Prfibram a doporuCuje se Ccist ji ve spojitosti
s nejaktualnéj§im Vyrokem o ratingu a s relevantnimi
ratingovymi informacemi, které je mozné nalézt na
strankach spole¢nosti Moody's. Kliknutim zde prohlédnout
odkaz.

Moody’s International

Public Finance

Cervenec 2009

Meéesto Pribram
Ceské republika

Udéleny rating

Kategorie Moody’s Rating

Vyhled Stabilni
Narodni rating subjektu Aal.cz

Mésto Pribram

(k 31. prosinci) 2004 2005 2006 2007 2008
Cisty primy a nepFrimy dluh/Provozni prijmy (%) 11,7 7,6 9,0 20,5 16,7
Dluhova sluzba/Celkové prijmy (%) 4,9 7,5 2,2 2,1 5,1
Hruby provozni vysledek/Provozni prijmy (%) -0,9 10,0 45 10,0 11,6
Finanéni prebytek (deficit)/Celkové prijmy (%) -2,9 6,8 -1,7 -59 2,8
Bézné transfery/Provozni prijmy (%) [1] 77,6 71,4 71,2 73,1 72,9
Kapacita samofinancovani 0,7 1,0 0,9 0,8 1,0
Kapitalové vydaje/Celkové vydaje (%) 1,0 11,6 19,6 31,0 18.3

[1] Bézné transfery = provozni dotace + sdilené dané

ZdGvodnéni udéleného ratingu

Narodni rating na arovni Aa1.cz udéleny méstu PFfibram zohledriuje fadu faktor(,
jako napfiklad relativné nizky dluh (v porovnani s primérem ¢eskych mést)

a mirné pozitivni vysledky provozniho hospodareni. Rovnéz bere do uvahy
relativné nizké financni rezervy a mozné zhorseni provozniho hospodareni

v dlsledku zhor$ujiciho se ekonomického prostiedi. Navic, systém financovani,
dle kterého maji mésta a obce v Ceské republice velmi omezenou flexibilitu

a moznost ovliviiovat své provozni pfijmy a vydaje je rovnéz dulezitym omezujicim
faktorem ratingu. Dal§im vyznamnym omezujicim faktorem ratingu je vysoka
volatilita provoznich vysledk( hospodareni i zadluzeni.

Moody’s Investors Service



http://zpravy.atlas.cz/clanek.aspx?clanek=129848�
http://zpravy.atlas.cz/clanek.aspx?clanek=129876�
http://zpravy.atlas.cz/clanek.aspx?clanek=129876�
http://www.moodys.com/cust/se.asp?sQ=809317826&s=5�
http://www.moodys.com/cust/se.asp?sQ=809317826&s=5�

Analyza

Mésto Pribram

Silné stranky

Mezi silné stranky PFibrami patfi:
= Nizké zadluzeni - v porovnani s primérem Ceskych meést.

= Mirné pozitivni vysledky provozniho hospodafeni.

= Silna politicka podpora vedeni mésta.

Slabé stranky

Slabé stranky PFibrami jsou:

= Volatilita provoznich vysledk(l hospodareni i zadluzeni.
= Rostouci fiskalni hrozby plynouci z ekonomickeé krize.
= Nizké finan¢ni rezervy.

= Omezena flexibilita na strané pfijma a rigidita provoznich vydaja.

Ratingovy vyhled

Vyhled ratingu je stabilni.

Co by mohlo rating - ZVYSIT

Zvyseni ratingu je ve stfednédobém vyhledu nepravdépodobné.

Co by mohlo rating - SNIZIT

Slaba rozpoc¢tova odezva na zhorsujici se vyhled rozpoctovych pfijmu, ktera by méla za nasledek vyznamné
rozpoctoveé deficity, podstatny vzestup zadluzenosti a vyrazné oslabeni finan¢nich rezerv, by mohla mit

negativni dopad na rating.
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Podrobné zdlivodnéni udéleného ratingu

Rating Pfibrami odrazi aplikaci ,Metodiky spole¢né platebni neschopnosti pro hodnoceni regionalnich

a mistnich samosprav* spole¢nosti Moody's. V souladu s touto metodikou Moody's nejprve stanovi zakladni
uvérové hodnoceni (Baseline Credit Assessment, BCA) subjektu a pak zohledni pravdépodobnost podpory ze
strany vlady (A1 se stabilnim vyhledem) za u¢elem predeijiti neschopnosti mésta dostat svym splatnym
zavazkim.

Zakladni avérové hodnoceni (BCA)

0 nasledujici faktory:

Financni situace a vysledky hospodareni

Mirné pozitivni vysledky provozniho hospodareni Pfibrami vykazovaly v prabéhu uplynulych péti let vy$Si miru
volatility. | kdyz jsme zaregistrovali jisté zlepSeni fiskalni discipliny mésta, byla to hlavné rychle rostouci
narodni ekonomika a na ni navazujici solidni rast pro mésto kliCovych danovych pfijma (2006 - 08 CAGR

+ 8,6 %), které zlepSily a stabilizovaly provozni hospodareni PFfibrami v uplynulych dvou letech. Hruby
provozni prebytek (GOB) mésta tak v roce 2008 dosahl 5leté maximum a v letech 2007 - 08 dosahl v praméru
10,8 % provoznich pfijma.

V tomto sméru oCekavame v nasledujicich nékolika letech méné pfiznivé vysledky a to vzhledem

ke zhorSujicim se makroekonomickym podminkam. Recese v narodni ekonomice bude mit zfejmé negativni
dopad na provozni hospodafeni mésta a to predevsim prostfednictvim klesajicich kli€ovych dariovych pfijmu.
Moody’s véFi, Ze bez Uspor v oblasti provoznich vydaji spadnou provozni pfebytky Pfibrami v letech 2009 - 10
na nizkou jednocifernou uroveri. Mésto ale momentalné nezvazuje zadna Usporna opatfeni, ktera by
znamenala permanentni Usporu provoznich vydaju. Pfiinou je fakt, Ze vysledky za prvni ¢tvrtleti roku 2009
byly v souladu s oéekavanimi a mésto veéfi, ze pfipadny propad pfijma bude kratkodoby (jen v roce 2009).
Moody’s vSak pfedpoklada, ze mésto pfistoupi k ispornym opatfenim, pokud se tato jeho ocekavani ukazou
jako pfilis optimisticka.

Pribram deklarovala, zZe jakakoliv Usporna opatfeni se budou nejspiSe tykat kapitalovych vydajl (v priméru
18,3 % celkovych vydaja v pribéhu uplynulych péti let). Vyznamna ¢ast kapitalovych vydaja byla v§ak
financovana ze zdrojii EU resp. centralni vlady (21 % celkovych kapitalovych vydaju v letech 2005 - 08)

a tento fakt spolu s blizicimi se komunélnimi volbami (2010) budou nejvaznéjsimi pfekazkami jakychkoliv snah
0 Uspory v této oblasti. | kdyz Uspory na strané kapitalovych vydajd jsou mozné, myslime si, Ze tyto nebudou
plné kompenzovat pokles v provoznim hospodafeni a tak je pravdépodobné, Ze mésto vykaze za rok 2009
mirny deficit celkového rozpoc¢tového hospodareni pfed financovanim (pfed Cerpanim a splacenim uvérovych
prostfedku). Vzhledem ke slabym vyhlidkam rozpoctovych pfFijm0 véfime, Ze mésto bude k implementaci
kapitalovych vydajl pfistupovat obezfetné a jejich vySe bude korelovat s dostupnosti kapitalovych dotaci, at uz
pochazejicich z EU nebo od centralni vlady. Moody’s proto oCekava, ze deficit celkového rozpoctového
hospodareni pfed financovanim zlstane zvladnutelny. Zaroven ale pfipomina, Ze dne$ni makroekonomické
prostfedi vnasi do rozpoctovych projekci jistou miru nejistoty, ktera maze pfi déle trvajici recesi nardstat.

Profil zadluzenosti

Fakt, Ze celkovéa zadluZenost Pfibrami je nizka, je do jisté miry zastinén jeji vysSi volatilitou. Napfiklad v roce
2007 se ukazatel Cistého pfimého a nepfimého dluhu k provoznim pfijmim vice nez zdvojnasobil na 20,5 % v
dusledku €erpani objemného Uvéru na rozsifeni existujici infrastruktury. Na konci roku 2008 doslo znovu k
poklesu na 16,7 % a vedeni mésta planuje pokles i v roce 2009. V stfednédobém vyhledu mésto dale planuje
Cerpani jen jednoho mensiho statniho uvéru v letech 2010 - 12. Moody’s vSak predpoklada, ze plan Cerpani
Uvérovych zdroju muaze v pfistich letech doznat vyznamnych zmén. Domnivame se, Ze mésto by si mohlo uz v
roce 2010 pujcit vic a to na financovani mirného deficitu celkového rozpoétového hospodareni (pfed
financovanim). Navic by Pfibram mohla €erpat dalSi uvérové zdroje na spolufinancovani nebo predfinancovani
projektu, které ziskaji podporu ze strany EU nebo centralni viady.
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Dnesni uvérové portfolio Pfibrami tvofi pfevazné korunové, dlouhodobé bankovni Uvéry s pevnou a
pohyblivou Urokovou sazbou a postupnymi splatkami jistiny. Vazena primérna splatnost tvér( dosahovala na
konci roku 2008 4,1 roku. Existujici revolvingovy uvér (14 % celkového dluhu) byl pouzit na pfedfinancovani
jednoho projektu spolufinancovaného EU a je splatny v roce 2009. Pravé jeho splatka zpUsobi, Ze dluhova
sluzba Pfibrami by méla zistat v roce 2009 na urovni 6,0 % provoznich pfijma. Vyska dluhové sluzby mésta
je, vzhledem k mirnym provoznim prebytkim, pomérné vysoka. Méla by v8ak byt zmirnéna pfilivem dotac¢nich
prostfedku a tak zUstat zvladnutelna. Dluhovou sluzbu mésta po roce 2009 je obtizné predvidat a to z dlivodu
nejistoty ohledné budouci vySe zadluzeni.

| pfes zlep$eni v roce 2007 je likvidita P¥ibrami, v porovnani s jinymi hodnocenymi mésty v CR, stale slabsi.
Na konci roku 2008 dosahl celkovy zlstatek finanénich prostfedkd na uétech mésta 11,0 % (11,3 % v roce

2007) provoznich vydaju tj. 1,5 nasobku ro¢nich vydajd na dluhovou sluzbu. O¢ekavame, Ze mésto pouzije
svoje finanéni rezervy na kompenzaci pfipadného propadu v dafiovych pfijmech, nasledkem €ehoz se jeho
finanéni rezervy v nasledujicich letech snizi na nizkou jednocifernou Uroven.

Mésto nevydalo zadné zaruky a neeviduje zadné vyznamné podrozvahové zavazky.

Faktory spravy a Fizeni

Vedeni mésta v prubéhu uplynulych dvou let aplikovalo spiSe konzervativni fiskalni politiku, coz se odrazilo ve
zlepSeni provoznich vysledkl a zvySeni finanénich rezerv mésta. Jeho dosavadni reakce na zhorSujici se
prognozy pFijmua vSak byla slaba.

Po zménach v koalici ma nové vedeni mésta vyraznou vétSinu v zastupitelstvu. Tento fakt by mu mohl umoznit
nejenom pIné prosazovat svUj program, ale i véas reagovat na rostouci fiskalni hrozby. | kdyz véfime, ze
vedeni mésta bude na tyto hrozby reagovat, jeho schopnost Fidit rozpo€et bez vyznamného rozpocétového
deficitu v prib&hu déle trvajiciho ekonomického poklesu bude muset byt provéfena ¢asem.

Ekonomicka zakladna

Pfibram se nachazi ve StfedoCeském kraji, asi 60 km jihozapadné od hlavniho mésta Prahy. Mésto ma
pfiblizné 34 tisic obyvatel. Dlouhotrvajici trend poklesu obyvatelstva (-9 % za poslednich 10 let) je zplisoben
hlavné& negativnim migraénim saldem. Je malo pravdépodobné, Ze by se tento trend v dohledné dobé& zménil a
to z ddvodu velmi slabého pfirozeného pfirtistku obyvatel mésta.

Stfedocesky kraj se podle HDP na obyvatele fadi na paté misto mezi 14 ¢eskymi kraji. Mistni ekonomika je
dobre diverzifikovana se silnym priimyslovym zazemim. Zpracovani kovd, plastl a strojirenstvi jsou hlavnimi
primyslovymi obory, zatimco role hornictvi upada. Na druhé strané roste vyznam terciarni sféry, ktera
absorbuje ¢ast volné pracovni sily z primyslu a zemédélstvi. Relativni blizkost hlavniho mésta Prahy rovnéz
stimuluje lokalni trh prace, i kdyz v menSim rozsahu nez u jinych stfedoCeskych mést. To je také dlvod, pro¢
nezaméstnanost v Pfibrami zUstava vyssi nez v jinych méstech Stfedoceského kraje. Mira nezaméstnanosti
na urovni mésta dosahla v dubnu 2009 9,1 %, oproti 8,0 % v lednu 2009 ¢i 6,6 % v dubnu 2008. Do budoucna
pocitame, Zze pokradujici ekonomicky pokles bude dale negativné ovliviiovat mistni trh prace. Vezmeme-li v
potaz uroven hospodarské diverzifikace mésta, nepfedpokladame ve stfednédobém horizontu dalsi vyrazné
zhorSeni situace na trhu prace.

Moody’s povaZzuje vliv mistni ekonomiky na bonitu mésta za omezeny. V institucionalnim a finanénim ramci,
ve kterém regionalni a mistni samospravy v CR plisobi, jsou dafiové pfijmy navazany spise na vykonnost
narodni nez lokalni ekonomiky. Z toho diivodu pfedpokladame, ze ekonomicky pokles na narodni drovni bude
mit negativni dopad na dafiové pfijmy mésta, které budou klesat.

Prostredi plisobnosti

Prostfedi, v némz pusobi ¢eské regionalni a mistni samospravy, je charakteristické pro rozvijejici se trzni
ekonomiky zemi OECD. V porovnani s primérem téchto ekonomik se pfitom vyznacuje relativné vysokym
HDP na hlavu, mirnou volatilitou HDP a pomérné vysokym indexem vladni efektivity vydavaném Svétovou
bankou. Z kombinace téchto charakteristik vyplyva nizké systémové riziko, coz reflektuje A1 dluhovy rating
statu udéleny Moody’s.
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Institucionalni ramec

Systém financovani Ceskych mést, ktery se zacal vytvaret v poloviné 90. let, je pomérné stabilni

a predvidatelny. V souvislosti se sou¢asnym vyvojem v8ak mizeme ocekavat urcité Gpravy v systému
vefejnych financi. PFijmy mést jsou od roku 2008 ovlivnény vladni reformou, ktera snizila celkovou miru
zdanéni v CR. S uginnosti od 1. ledna 2008 vlada navic zvysila podil mést na sdilenych danich z plivodnich
20,59 % na 21,4 %. To pfineslo mistnim rozpo¢tdm o 4,6 mid. K& vice. Byl také upraven zplsob vypoctu pro
rozdélovani sdilenych dani mezi jednotliva mésta a obce. Ten nyni zohledhuje rozlohu dané obce a snizuje
rozdily mezi dosavadnimi velikostnimi kategoriemi obci. DoSlo k vyraznému zvyS$eni pfijm0 zejména malych
obci do 300 obyvatel, vliv na velka mésta byl velmi maly. Tato opatfeni pomohla kompenzovat negativni
dopady dariové reformy, ale zejména pfispéla k rovhomérnéjsSimu pferozdélovani sdilenych dani. Dopad
danové reformy na rozpocty mistnich samosprav v roce 2008 byl kompenzovan zvySenim sazby DPH a také
rdstem narodni ekonomiky. Propad v rUstu pfijmu ocekavany v roce 2009 nebude kryt jednorazovym
ptispévkem ze statniho rozpoctu, jak bylo plvodné zamysleno, obce v§ak dostaly moznost navysit své prijmy
z dané z nemovitosti uréenim koeficientu (1 az 5), kterym se nasobi zaklad dané. Po roce 2009 vlada
pfipravuje novy zakon o rozpocétovém uréeni dani, ktery bude zaloZen na analyze kompetenci kraji a obci

a jejich financovani. Rozsah a hloubka téchto zmén v8ak nejsou dosud znamy a budou pfedmétem dalSich
jednani.

Flexibilita rozpocth €eskych municipalit je vSeobecné pomérné omezena. Vice nez 80 % jejich provoznich
pfijmu je tvofeno bud sdilenymi danémi (60 % provoznich pfijmud v roce 2008), které jsou vybirany centralng,
nebo dotacemi ze statniho rozpoctu (23 % v roce 2008). Pfitom pravomoc mést ve vybéru dani ¢i vazba na
vykonnost mistni ekonomiky jsou velmi nizké. Vlastni pfijmy mést se omezuji na dan z nemovitosti (cca 2 %
provoznich pfijmu) a poplatky (6 % provoznich pfFijma). Danovou zakladnu a sazby nejvyznamnéjsich dani
uréuje vlada a v pripadé mistnich poplatkl je stanovena jejich maximalni vy$e, které uz vétSina mést dosahla.
Nové umoznéné navysSeni dané z nemovitosti (viz vysSe) je politicky pomérné citlivé. Pfestoze se do budoucna
oCekavaji urcité upravy v systému financovani mést a obci, neni pravdépodobné, Ze by vlada umoznila
municipalitdm samostatné ukladat a vybirat dané.

Omezena je i schopnost mést a obci regulovat strukturu a rast béznych vydajl. Provozni vydaje tvofi z velké
¢asti ¢innosti, které jsou mésta povinna vykonavat na zakladé zakona a napftiklad platy méstskych uredniki ¢i
socialni davky pro obyvatele jsou stanoveny statem. Je vSak na kazdé samospravé zda si dokaze regulovat
rdst provoznich vydajd, napf. reorganizaci Ufadu, personalnimi zménami, zménou struktury svych
pfispévkovych organizaci apod. Ur¢itou flexibilitu maji mésta v pfipadé kapitalovych vydaju, které v roce 2008
tvorily 29 % jejich celkovych vydaja. Je vSak tfeba vzit v Uvahu, ze ¢ast investic jde na opravy a udrzovani
majetku anebo je Ucelové uréena na rozpracované investi¢ni projekty, napf. spolufinancované z fond EU.

Hlavnim faktorem vyvoje zadluZenosti municipalit jsou investice. Municipaini diuh v Ceské republice je
pomérné nizky (33 % provoznich pfijm{ v roce 2008) a v poslednich dvou letech se jeho vySe stabilizovala.
Vlivem tlaku na zkvalitnéni mistni infrastruktury, zejména v souvislosti se standardy EU, vSak Ize do budoucna
ocekavat dalsi nartst zadluZenosti. Ta by v8ak z hlediska dluhové sluzby méla zlstat nejméné ve
stfednédobém vyhledu udrzitelna, vzhledem k tomu, Ze dluhova kapacita mést neni zdaleka vyCerpana. | kdyz
vyse celkového dluhu mést a obci neni legislativné regulovana, vlada svou vyhlaSkou omezila dluhovou
sluzbu na maximalné 30 % provoznich pfijm0G. Toto omezeni je v§ak pomérné mirné, vezmeme-li v Gvahu, ze
primérna dluhova sluzba mést a obci v roce 2008 ¢inila 5 % provoznich pfijma.
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Zohlednéni mimoradné podpory

Ratingovy vybor Moody’s udélil stfedni’ pravdépodobnost mimofadné podpory ze strany viady. Moody’s zde
bere v Uvahu Usili centralni viady o posileni odpovédnosti a samostatnosti ceskych mést. Ve vztahu k méstim
dava vlada prednost spi$e neintervenéni politice, jak o tom svédgi i skuteénost, Ze vici nim uplatfiuje pouze
vSeobecny kontrolni dohled. Riziko, Ze by v souvislosti s hospodafenim mésta mohlo dojit k poSkozeni
reputace Ceského statu a jeho vlady, je tfeba povazovat za velmi mirné, a to s ohledem na strukturu
zadluzenosti mést, kterou tvofi spiSe bankovni Uvéry nez dluhopisy.

Ratingovy vybor Moody’s udélil dale velmi vysokou2 miru zavislosti platebni neschopnosti, a to s ohledem
na silnou zavislost na zdrojich centralni vlady, at jiZ v podobé sdilenych dani, které jsou uréovany a vybirany
celostatné a nasledné prerozdélovany podle pocétu obyvatel, ¢i v podobé dotaci ze statniho rozpoctu.

Vystup z bodovaci karty BCA

V pfipadé mésta Pfibram vygenerovala bodovaci karta BCA hodnoceni na urovni 6 (viz nize). Ratingovy vybor
presto udélil BCA na urovni 8 a to z dGvodu nizkych finan¢nich rezerv, vyssi volatility provozniho hospodareni
a zadluZeni v porovnani s jinymi mésty hodnocenymi v Ceské republice. Rozdil zohledriuje i nepfiznivé
vyhlidky v oblasti provozniho hospodafreni i nejistotu ohledné budouci vysky dluhu.

Bodovaci karta BCA (BCA Scorecard) - nastroj, ktery vyuziva ratingovy vybor k hodnoceni Gvérové a finanéni
davéryhodnosti krajskych a mistnich samosprav - obsahuje soubor kvalitativnich a kvantitativnich ukazatel(,
na jejichz zakladé se uruje odhad zakladniho uvérového hodnoceni. Ukazatele zachycené na bodovaci karté
poskytuji dobry statisticky odhad pro posouzeni sily subjektu jako takového. Odhadnuta zakladni uvérova
hodnoceni vygenerovana bodovaci kartou vSak nenahrazuji zavéry ratingového vyboru ohledné jednotlivych
BCA a bodovaci karta neni matici, ktera by automaticky udélovala nebo ménila tato hodnoceni. Vysledky,
které poskytuje bodovaci karta, maji navic jistda omezeni: vzhledem k vyuZivani historickych dat se divaji

do minulosti, zatimco ratingové hodnoceni pfedstavuje nazor na finanéni silu subjektu v sou¢asnosti

a s vyhledem do budoucna. K tomu pfistupuje skute¢nost, ze omezeny pocet proménnych obsazenych

v bodovaci karté nem(iZe pIné obsahnout $ifi a hloubku nasi analyzy. Vysledek zachyceny na bodovaci karté
je presto velmi dulezity a obecné plati, Ze subjekty hodnocené vysoko mohou ocekavat i vyssi stupen
udéleného ratingu.

' Kde 0 % - 30 % = ,nizka“, 31 % - 50 % = ,stfedni*, 51 % - 70 % = ,vysoka", 71 % - 95 % = ,velmi vysoka“ a 96 % - 100 % =, pina podpora“.
? Kde 0% - 30 % = ,nizka", 31 % - 50 % = ,stfedni®, 51 % - 70 % = ,vysoka“, 71 % - 100 % = ,velmi vysoka“.
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O Moody’s ratingu mistnich a regionalnich samosprav

Narodni a mezinarodni ratingy

Spole¢nost Moody's udéluje ratingova hodnoceni podle narodni ratingové stupnice na nékterych lokalnich
kapitalovych trzich, na kterych by podle investor( ratingy udélované podle mezinarodni stupnice
neumoznovaly dostate¢nou diferenciaci mezi subjekty nebo by byly nekonzistentni s jiz zavedenou ratingovou
stupnici v dané zemi. Narodni ratingy Moody’s vyjadfuji nazory na relativni Gvérovou a finanéni davéryhodnost
subjektd a emisi v ramci dané zemé. | kdyz je pravdépodobnost ztraty vyznamnym diferenciacnim faktorem
pfi udéleni vlastniho ratingového hodnoceni, je tfeba poznamenat, Zze pravdépodobnost ztraty odhadovana

v ramci narodni stupnice miize byt povazovana za podstatné vyssi nez ta u na prvni pohled stejného stupné
ratingu udéleného podle mezinarodni stupnice. Narodni ratingy Moody's fadi subjekty a emise podle jejich
relativni avérové a finan¢ni davéryhodnosti: vyssi ratingy jsou spojeny s nizsi pravdépodobnosti ztraty.

Narodni ratingy je mozné chapat jako porovnani relativni Gvérové a finanéni dlvéryhodnosti (véetné relevantni
vnéjSi podpory) subjektl v ramci dané zemé. Narodni ratingy nejsou vytvofeny za u¢elem srovnavani

mezi zemémi, jsou pouze vyjadfenim uvérového a financniho rizika v ramci dané zemé. Pouziti narodnich
ratingll investory je tak vhodné pouze v ramci té ¢asti portfolia, ktera je vystavena podminkam trhu dané zemé
a to s ohledem na mozna rizika vyplyvajici z ratingli dané zemé v cizi a lokalni méné.

Mezinarodni rating Moody’s udélovany subjektim a emisim v mistni méné umoznuje investoriim porovnat
uvérovou a finanéni dlvéryhodnost subjektu/emise se vSéemi ostatnimi na svété spiSe nez pouze v jedné zemi.
Toto mezinarodni hodnoceni zahrnuje vSechna rizika vztahujici se k dané zemi, véetné mozné volatility

ve vyvoji jeji narodni ekonomiky.

Stropy jednotlivych zemi pro zavazky v cizi méné

Moody’s stanovi strop pro dluhopisy a sménky v cizi méné kazdé zemi (nebo samostatné ménové oblasti)

v niz se nachazeji hodnocené subjekty. Tento strop obecné vyjadiuje nejvy$Si mozny rating, ktery maze byt
udélen cennym papirdm denominovanym v cizi méné, které vydava subjekt podléhajici ménové suverenité
dané zemé nebo oblasti. Ve vétsiné pfipadl je tento strop stejny jako rating, ktery byl (nebo by mohl byt)
udélen dluhopisim dané vlady v cizi méné. Mohou se ovSem vyskytnout i ratingy, které pfevysuji strop dané
zeme, a to v pfipadé cennych papirt spliujicich zvlastni podminky, které jim zajistuji nizsi riziko platebni
neschopnosti, nez vyjadruje udéleny strop. Tyto zvlastni podminky mohou byt spojeny bud s postavenim
subjektu, nebo se vztahuji k pohledu Moody’s na pravdépodobné kroky pfislusné viady béhem pfipadné krize
cizi mény.

Zakladni avérové hodnoceni

Zakladni uvérové hodnoceni Moody's zahrnuje vlastni finanéni silu dané samospravy a zohlednuje existujici
provozni dotace a transfery od podporujici vliady (statu). Zakladni ivérové hodnoceni tak ve skute€nosti
vyjadfuje, zda a v jaké mife se mistni samosprava m(ze dostat do situace, kdy bude potfebovat mimoradnou
podporu.

Mimoradna podpora

Mimofadna podpora je definovana jako souhrn opatfeni, ktera by pfijala podporujici vlada, aby zabranila
platebni neschopnosti mistni samospravy. Tato podpora miiZze mit rGzné podoby — od formalni zaruky
az po pfimou finanéni vypomoc &i zprostfedkovani jednani s véfiteli za u€¢elem snadnéjsiho pfistupu

k finanénim zdrojum. Mimofadna podpora je popisovana jako "nizka" (0 — 30 %), "stfedni" (31 — 50 %),
"vysoka" (51 — 70 %), "velmi vysoka" (71 — 95 %), nebo jako "plna podpora" (96 — 100 %).
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Zavislost platebni neschopnosti

Zavislost platebni neschopnosti odrazi pravdépodobnost, Ze kreditni profily dvou provazanych subjektl
nemusi byt stoprocentné sladény. Tato neuplina korelace, pokud k ni dojde, zplsobuje vyrazné odli$nosti,
které mohou zasadné zménit vysledek vzajemné zavislosti platebni neschopnosti. Je zfejmé, Ze pokud rizika
platebni neschopnosti dvou provazanych subjektd pIné nekoreluji, riziko sou¢asné platebni neschopnosti je
mensi nez to, Ze se v platebni neschopnosti ocitne jeden ze subjektld sam.

V aplikaci analyzy spole&né platebni neschopnosti na mistni a regionalni samospravy vyjadfuje koncept
spole¢né platebni neschopnosti, do jaké miry jsou mistni samospravy a vlada, ktera je podporuje, spole¢né
citlivé na negativni okolnosti vedouci k platebni neschopnosti. Protoze kapacita vy$Siho stupné spravy (vlady)
poskytnout samospravnému celku mimofadnou podporu a predejit tak jeho platebni neschopnosti je vzdy
odvisla od solventnosti obou subjektl, plati, Ze ¢im vétsi je vzajemna zavislost zakladniho rizika platebni
prekryvajici se dafiova zakladna a tésné provazané fiskalni procesy mezi riGznymi Grovnémi spravy

za nasledek stfedni nebo vysoky stupen vzajemné zavislosti platebni neschopnosti.

Zavislost platebni neschopnosti je popisovana jako "nizka" (0 — 30 %), "stfedni" (31 — 50 %), "vysoka"
(51 =70 %), nebo "velmi vysoka" (71 — 100 %).
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Zakladni uvérové hodnoceni Vahy dilé¢ich Dil¢i faktory Vahy pro rozvijejici
Bodovaci karta - 2007 Hodnota Body faktord celkem se zemé Celkem

Faktor 1: Prostfedi pisobnosti

HDP na osobu (parita kupni sily) 22 689 6 50,0 %
Nestalost HDP 6,7 9 25,0 % 6,00 60,0 % 3,60
Efektivita samospravy 0,99 3 25,0%

Faktor 2: Institucionalni ramec

Predvidatelnost, stabilita, schopnost reagovat 7,5 7,5 50,0 %
Fiskalni stabilita A 15 15 16,7 % 10,01 10,0 % 1,00
Fiskalni stabilita B 15 15 16,7 %
Fiskalni stabilita C 7,5 7,5 16,6 %

Faktor 3: Financni postaveni a vykonnost

Splatky urokd/provozni prijmy (%) 0,3 1 33,33%
Finanéni prebytek (deficit)/celkové prijmy (%) -2,9 9 33,33% 6,33 7,5% 0,40
Hruby provozni vysledek/provozni prijmy (%) 8,4 6 33,33%

Faktor 4: Profil zadluZenosti

Cisty primy a nepfimy dluh/ 22,7 1 50,0 %

provozni prijmy (%)
Primy dluh splatny do 1 roku/primy dluh (%) 24,3 6 25,0% 6,0 7,5% 0,43
3letda zména - Cisty primy dluh/ 23,1 15 25,0%

provozni prijmy (%)

Faktor 5: Faktory spravy a rizeni

Rozpoctové fizeni 7,5 7,5 40,0 %
Sprava investic a (vérd 7,5 7,5 20,0 %
Transparentnost a poskytovani informaci (A) 1 1 15,0% 5,05 7,5% 0,37
Transparentnost a poskytovani informaci (B) 1 1 15,0 %
Institucionalni kapacita 1 1 10,0 %

Faktor 6: Ekonomicka zakladna

Krajské HDP na osobu (parita kupni sily) - 20323 6 100,0 % 6,00 7,5% 0,45
odhad

Celkovy pocet bodu
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Priloha I - Financni ukazatele
Meésto Pribram
2004 % 2005 % 2006 % 2007 % 2008 %
v milionech K¢ skut. skut. skut. skut. skut.
FINANCNI UKAZATELE
Celkové prijmy [1] 755,9 629,2 681,8 799,9 754,4
Celkové vydaje [2] 777,5 586,5 693,1 846,9 733,4
PROVOZNi PRIJMY
Danové prijmy 3249 47,4 356,2 61,8 352,1 60,3 383,6 59,0 418,7 61,8
Sdilené dané 254,2 37,1 277,5 48,2 273,6 46,9 298,3 45,9 322,8 47,6
Dan z pFijmu fyzickych osob 97,4 14,2 97,3 16,9 86,1 14,8 96,8 14,9 90,0 13,3
Dan z pfijmu pravnickych
osob 63,4 9,3 70,0 12,2 71,7 12,3 80,1 12,3 95,8 14,1
DPH 93,5 13,6 110,2 19,1 115,8 19,8 121,4 18,7 1371 20,2
Vlastni danové prijmy a poplatky
Dan z nemovitosti 9,0 1,3 9,0 1,6 9,2 1,6 8,5 1,3 10,1 1,5
Mistni poplatky 27,4 4,0 341 5,9 33,8 5,8 35,9 5,5 36,5 5,4
Dan z prijmu pravnickych osob za obce 15,9 2,3 15,0 2,6 10,3 1,8 13,5 2,1 20,6 3,0
Ostatni danové prijmy 18,4 2,7 20,6 3,6 25,0 4,3 27,3 4,2 28,6 4,2
Transfery 277,4 40,5 133,5 23,2 142,1 24,3 176,4 27,2 1711 25,2
Dotace 1241 18,1 125,4 21,8 134,2 23,0 167,7 25,8 160,1 23,6
Dotace od kraju 150,5 22,0 54 0,9 5,7 1,0 5,8 0,9 6,9 1,0
Ostatni 2,9 0,4 2,7 0,5 2,3 0,4 2,9 0,5 4.1 0,6
Nedariové pFijmy 83,1 12,1 86,2 15,0 89,5 15,3 89,7 13,8 88,0 13,0
Sluzby 4,4 0,6 2,0 0,3 1,1 0,2 2,0 0,3 2,3 0,3
Prijmy z pronajmu 61,4 9,0 57,4 10,0 54,8 9,4 57,1 8,8 50,0 7,4
Prevody z vlastnich fond( 0,0 0,0 1,9 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Prijmy z Groku a fin. majetku 5,0 0,7 0,7 0,1 2,7 0,5 1,5 0,2 1,9 0,3
Ostatni 12,4 1,8 24,3 4,2 30,8 5,3 29,1 4,5 33,8 5,0
Provozni prijmy celkem 685,4 100,0 575,9 100,0 583,7 100,0 649,8 100,0 677,8 100,0
PROVOZNIi VYDAJE
Personalni vydaje 97,4 14,1 98,4 19,0 108,3 19,4 112,2 19,2 118,9 19,9
Nakup sluzeb 227,5 32,9 165,8 32,0 169,8 30,5 158,3 27,1 165,2 27,6
Poskytnuté dotace 363,6 52,6 252,2 48,7 277,7 49,8 311,9 53,3 311,6 52,0
Uroky 1,0 0,2 1,6 0,3 1,3 0,2 2,3 0,4 2,9 0,5
Ostatni 2,1 0,3 0,4 0,1 0,3 0,1 0,0 0,0 0,3 0,1
Provozni vydaje celkem 691,6 100,0 518,4 100,0 557,5 100,0 584,7 100,0 598,9 100,0
Provozni vysledek bez dluhové sluzby -5,2 59,2 27,6 67,3 81,8
Hruby provozni vysledek [3] -6,2 57,5 26,3 65,0 78,9
Cisty provozni vysledek [4] -42,1 12,1 12,6 50,8 43,1
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2004 % 2005 % 2006 % 2007 % 2008 %
v milionech K¢ skut. skut. skut. skut. skut.
KAPITALOVE PRiJMY
Prodej majetku 37,6 53,3 44,6 83,7 46,1 47,0 51,6 34,4 59,6 77,8
Prodej financ¢niho majetku 14,1 20,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ostatni 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Investicni dotace 15,5 22,1 5,3 9,8 47,9 48,9 94,3 62,8 13,1 17,1
Splatky pujcek 3,3 4,6 3,4 6,5 4,0 4,1 4,2 2,8 3,9 5,1
Kapitalové prijmy celkem 70,5 100,0 53,3 100,0 98,1 100,0 150,1 100,0 76,6 100,0
KAPITALOVE VYDAJE
Investice 69,4 80,9 55,2 81,0 122,8 90,5 252,8 96,4 127 1 94,5
Nakup majetku 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Investi¢ni dotace 14,6 17,1 7,2 10,6 10,5 7,7 7,8 3,0 5,9 4,4
PGj¢ky poskytnuté méstem 1,7 2,0 5,7 8,4 2,4 1,7 1,6 0,6 1,4 1,1
Kapitalové vydaje celkem 85,8 100,0 68,2 100,0 135,6 100,0 262,2 100,0 134,5 100,0
Kapitalovy deficit/prebytek -15,4 -14,8 -37,6 -112,1 -57,9
FINANCNI DEFICIT/PREBYTEK -21,6 42,7 -11,3 -47,0 21,0
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2004 % 2005 % 2006 % 2007 % 2008 %

v milionech K¢ skut. skut. skut. skut. skut.

UKAZATELE ZADLUZENOSTI

VYVOJ ZADLUZENOSTI

PFijaté avéry 47,0 0,0 22,2 95,2 16,0

Splatky jistiny 35,9 45,4 13,6 14,2 35,8

Zména zadluzenosti [5] 11,1 -45,4 8,6 81,0 -19,8

SALDO ROZPOCTU [6] -10,5 -2,7 -2,7 33,9 1,3

ZUSTATEK FIN. PROSTREDKU ke konci

roku 26,4 34,7 32,0 65,9 65,7

PRIMY DLUH 90,9 100,0 43,7 100,0 52,3 100,0 133,2 100,0 113,5 100,0
Kratkodoby 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 14,0 10,5 0,0 0,0
Dlouhodoby 90,9 100,0 43,7 100,0 52,3 100,0 119,2 89,5 113,5 100,0

Zaruky 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Z toho samofinancovatelné spol. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Dluhy spolecnosti vlastnénych méstem 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Z toho samofinancovatelné spol. 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Ostatni dluhy 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Celkovy pfimy a nepfimy dluh 90,9 100,0 43,7 100,0 52,3 100,0 133,2 100,0 113,5 100,0

CISTY PRIMY A NEPRIMY DLUH 79,9 87,9 43,7 100,0 52,3 100,0 133,2 100,0 113,5 100,0
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2004 % 2005 % 2006 % 2007 % 2008 %

v milionech K& skut. skut. skut. skut. skut.
ZAKLADNI UKAZATELE
ROZPOCTOVE UKAZATELE
Mira rastu celkovych prijma [1] (%) -4,4 -16,8 8,4 17,3 -5,7
Mira ristu celkovych vydaju [2] (%) -0,5 -24,6 18,2 22,2 -13,4
Celkové prijmy na obyvatele v tis. K& 21,4 17,8 19,5 23,3 22,2
Celkové vydaje na obyvatele v tis. K¢ 22,0 16,6 19,9 24,6 21,5
Celkové danové prijmy/celkové prijmy

(%) 43,0 56,6 51,6 48,0 55,5
Prijaté transfery (v€. sdilenych

dani)/celkové prijmy (%) 72,4 66,2 68,0 71,1 67,2
Celkové poskytnuté dotace/celkové

vydaje (%) 48,7 442 41,6 37,8 43,3
Fin. deficit/prebytek v % celkovych

pEiim0 (%) -2,9 6,8 1,7 -5,9 2,8
PROVOZNi ROZPOCET
Bézné prijmy/celkové prijmy (%) 90,7 91,5 85,6 81,2 89,8
Bézné vydaje/celkové vydaje (%) 89,0 88,4 80,4 69,0 81,7
Danové prijmy/provozni prijmy (%) 47,4 61,8 60,3 59,0 61,8
Bézné prijaté transfery (v¢. sdilenych

dani)/provozni prijmy (%) 77,6 71,4 71,2 73,1 72,9
Poplatky za sluzby/provozni prijmy (%) 0,6 0,3 0,2 0,3 0,3
Poskytnuté bézné dotace/provozni

vydaje (%) 52,6 48,7 49,8 53,3 52,0
Provoz. vysledek bez dluh.

sluzby/provoz. prijmy (%) -0,8 10,3 4,7 10,4 12,1
Hruby provozni vysledek/provozni

pEiimy (%) -0,9 10,0 4,5 10,0 11,6
Cisty provozni vysledek/provozni piijmy

(%) -6,1 2,1 2,2 7,8 6,4
Financni deficit/prebytek/provozni

piiimy (%) -3,2 7,4 -1,9 7,2 3,1
Hruby fin. deficit/prebytek[7]/provoz.

prijmy (%) -8,4 -0,5 -4,3 -9,4 -2,2
KAPITALOVY ROZPOCET
Kapitalové prijmy/celkové prijmy (%) 9,3 8,5 14,4 18,8 10,2
Kapitalové vydaje/celkové vydaje (%) 11,0 11,6 19,6 31,0 18,3
Investi¢ni dotace/kapitalové prijmy (%) 22,1 9,8 48,9 62,8 17,1
Cisty provozni vysledek/kapitalové

vydaje (%) -49,1 17,8 9,3 19,4 32,1
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2004 % 2005 % 2006 % 2007 % 2008 %

v milionech K& skut. skut. skut. skut. skut.
ZADLUZENOST
Mira rdstu Cistého pfimého a nepfimého

dluhu (%) 19,2 -45,3 19,7 154,9 -14,8
Cisty primy a nepfimy dluh na

obyvatele v tis. K¢ 2,3 1,2 1,5 3,9 3,3
Cisty primy a nepfimy dluh/ celkové

prijmy (%) 10,6 6,9 7,7 16,7 15,0
Cisty primy a nepfimy dluh/hruby

provozni vysledek (v letech) -12,9 0,8 2,0 2,0 1,4
Mira rlstu pfimého dluhu [8] (%) 16,5 -52,0 19,7 154,9 -14,8
Primy dluh na obyvatele v tis. K¢ 2,6 1,2 1,5 3,9 3,3
Primy dluh/ celkové prijmy (%) 12,0 6,9 7,7 16,7 15,0
Primy dluh/ hruby provozni vysledek
(v letech) -14,6 0,8 2,0 2,0 1,4
Dluh splatny do 1 roku/ primy dluh (%) 39,5 104,0 26,0 10,7 31,5
Mira ristu splatek arokd (%) -11,1 54,8 -19,9 77,2 25,1
Splatky arokd/ celkové prijmy (%) 0,1 0,3 0,2 0,3 0,4
Mira rastu dluhové sluzby (%) 11,2 27,2 -68,3 10,7 134,3
Dluhova sluzba/ celkoveé prijmy (%) 49 7,5 2,2 2,1 5,1
Pfijaté Gvéry/ primy dluh (%) 51,7 0,0 42,5 71,4 14,1
Prijaté uvéry/ dluhova sluzba (%) 130,8 0,0 163,2 670,3 447
Prijaté uvéry/ kapitalové vydaje (%) 54,7 0,0 16,4 36,3 11,9
Splatky jistiny/ hruby provozni vysledek

(%) -578,2 78,9 51,8 21,8 45,3

[1] Bez prijatych uvéra

[2] Bez splatek jistiny

[3] Po splatkéach uroku

[4] Po splatkach jistiny a urokd

[5] Prijaté uvéry - spléatky jistiny

[6] Celkové prijmy - celkové vydaje (véetné uvéri)
[7] Finanéni deficit/prebytek - splatky jistiny

[8] Bez zaruk
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Souvisejici dokumenty spolecnosti Moody’s

Metodologie a komentare

= Regional and Local Governments Outside the US, May 2008 (107844)

= The Application of Joint Default Analysis to Regional and Local Governments, December 2008 (99025)
= National Scale Ratings in the Czech Republic, June 2006 (97818)

Analyzy
s Czech Republic, October 2007 (104972)

Zpravu je mozné prohlédnout kliknutim na prislusny odkaz. VSechny informace jsou aktuaini k datu publikovani prislusné
zpravy, dostupna muzZe byt i aktualnéjsi verze. Ne vsichni klienti maji pristup ke vsem zpravam.
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