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 M§j 2009  

Mesto Nov§ Dubnica 
Slov ensk§ republika 

Rating  

Kateg·ria Rating Moody's  

VĶhŗad StabilnĶ 

Rating subjektu Aa2.sk 

Z§kladn® ukazovatele 

(k 31. decembru)  2004 2005 2006 2007 2008 

ŃistĶ priamy a nepriamy dlh/Prev§dzkov® pr²jmy 
(%) 

28,87 25,45 16,39 20,51 13,72 

Spl§tky ¼rokov/Prev§dzkov® pr²jmy (%) 2,14 0,95 0,88 0,86 0,76 

HrubĶ prev§dzkovĶ vĶsledok/Prev§dzkov® pr²jmy 
(%) 

1,14 7,78 7,85 5,89 7,43 

FinanńnĶ prebytok (deficit)/Celkov® pr²jmy (%) -0,28 2,52 5,51 -9,51 3,27 

Vlastn® pr²jmy/Prev§dzkov® pr²jmy (%) [1] 18,21 27,40 25,51 26,08 26,34 

Miera samofinancovania 0,98 1,00 1,00 0,62 1,00 

Kapit§lov® vĶdavky/Celkov® vĶdavky (%) 16,82 15,03 17,75 23,04 21,26 

[1] Vlastn® pr²jmy = vlastn® dane + nedaŔov® pr²jmy 

Zd¹vodnenie ratingu  

N§rodnĨ rating Aa2.sk so stabilnĨm vĨhŎadom mesta Nov§ Dubnica odr§ģa 

predovġetkĨm stabiln®, aj keŅ pomerne n²zke prev§dzkov® vĨsledky mesta, 

ktor® boli podporen® zmenou financovania miest zavedenou v roku 2005, a tieģ 

jeho dobr® finanļn® vĨsledky hospod§renia.  

Ratingov® hodnotenie zohŎadŔuje aj oļak§vanĨ n§rast zadlģenosti v roku 2009 

a negat²vne dopady s¼ļasnej ekonomickej kr²zy na rozpoļet mesta, ktor® si 

vyģiadaj¼ obmedzenie vĨdavkov, ļo vġak bude sŠaģen® n²zkou flexibilitou 

rozpoļtu.  

T§to analĨza poskytuje hŌbkov® pojednanie o ratingu 
mesta Nov§ Dubnica a odpor¼ļa sa ļ²taŠ ju v spojitosti 
s relevantnĨmi ratingovĨmi inform§ciami, ktor® je moģn® 
n§jsŠ na str§nkach spoloļnosti Moody's. Kliknut²m sem 
sa zobraz² odkaz. 

http://www.moodys.com/cust/se.asp?sQ=809317779&s=5
http://www.moodys.com/cust/se.asp?sQ=809317779&s=5
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Siln® str§nky 

Â Stabilizovan®, aj keŅ pomerne n²zke prev§dzkov® vĨsledky 

Â Dobr® finanļn® vĨsledky hospod§renia, ktor® umoģnili mestu doteraz udrģiavaŠ dostatoļn¼ likviditu 

Slab® str§nky 

Â Oļak§vanĨ n§rast dlhu v roku 2009 urļenĨ na financovanie projektov podporovanĨch z fondov EĐ 

Â Negat²vny dopad spomalenia ekonomick®ho rastu a niģġ²ch vĨnosov dane z pr²jmov fyzickĨch os¹b 

vyplĨvaj¼cich z n§rastu nezdaniteŎn®ho z§kladu dane na pr²jmy mesta 

Â Potreba obmedzenia prev§dzkovĨch aj investiļnĨch vĨdavkov 

Â Obmedzen§ flexibilita beģnĨch pr²jmov a rigidita na strane vĨdavkov 

RatingovĨ vĨhŎad 

VĨhŎad udelen®ho n§rodn®ho ratingu Aa2.sk mesta Nov§ Dubnica zost§va stabilnĨ, ļo odr§ģa oļak§vanie 

Moodyôs, ģe mesto udrģ² dostatoļn® vĨsledky hospod§renia a prisp¹sob² svoj rozsiahly investiļnĨ pl§n 

moģnostiam svojho rozpoļtu. 

Ļo by mohlo zmeniŠ rating ï NAHOR  

ZvĨġenie ratingu je v strednodobom vĨhŎadu nepravdepodobn®. 

Ļo by mohlo zmeniŠ rating ï NADOL  

Zhorġenie prev§dzkovĨch a celkovĨch vĨsledkov hospod§renia v kombin§cii s n§rastom dlhovej zaŠaģenosti 

v s¼vislosti s rast¼cimi kapit§lovĨmi vĨdavkami by mohlo viesŠ k zn²ģeniu ratingu. Negat²vnym faktorom ratingu 

by bolo aj vyļerpanie finanļnĨch rezerv mesta, ktor® by zhorġilo jeho likviditu v priebehu roka.  

Podrobn® zd¹vodnenie ratingu 

Rating udelenĨ mestu Nov§ Dubnica bol vypracovanĨ na z§klade aplik§cie metodiky spoloļnej platobnej 

neschopnosti pre slovensk® miestne a region§lne samospr§vy. V r§mci tejto metodol·gie spoloļnosŠ Moodyôs 

stanovuje z§kladn® hodnotenie bonity (Baseline Credit Assessment ï BCA) pre konkr®tny subjekt a n§sledne 

pos¼di pravdepodobnosŠ podpory zo strany n§rodnej vl§dy v z§ujme predch§dzania jeho platobnej 

neschopnosti. 

Z§kladn® hodnotenie bonity 

BCA mesta Nov§ Dubnica na ¼rovni 8 (na stupnici od 1 do 21, kde 1 predstavuje najniģġie riziko) odr§ģa 

nasledovn® faktory: 

Hospod§renie mesta 

Prev§dzkov® vĨsledky mesta sa od roku 2005 vĨrazne zlepġili vŅaka zavedeniu nov®ho redistribuļn®ho 

mechanizmu pri dani z pr²jmov fyzickĨch os¹b, ktorĨ umoģnil Novej Dubnici viacej profitovaŠ z rĨchlorast¼cej 

n§rodnej ekonomiky. Pozit²vnym faktorom bol aj konzervat²vny pr²stup mesta k riadeniu prev§dzkovĨch 

vĨdavkov. V roku 2005 dosiahol hrubĨ prev§dzkovĨ vĨsledok mesta 7,8 % prev§dzkovĨch pr²jmov v porovnan² 

s 1,1 % v roku 2004. V rokoch 2005 ï 2008 sa hrubĨ prev§dzkovĨ vĨsledok mesta viac-menej stabilizoval 

okolo 7 % prev§dzkovĨch pr²jmov.  

Rok 2009 bude pre rozpoļet mesta podŎa Moodyôs pomerne n§roļnĨ, a to vzhŎadom na (i) zhorġuj¼ce sa 

predikcie rastu slovenskej ekonomiky (pokles aģ o 2,4 %) a (ii) doļasnĨ pokles dane z pr²jmov schv§lenĨ 

vl§dou v r§mci jej podpornĨch ekonomickĨch opatren². Pod vplyvom doterajġieho rastu daŔovĨch pr²jmov 
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mesto schv§lilo rozpoļet na rok 2009 so 6-percentnĨm rastom dane z pr²jmov, ktorej vĨnos vġak 

pravdepodobne podŎa posledn®ho vĨvoja neprekroļ² ¼roveŔ roku 2008. Napriek tomu, ģe mesto v reakcii na 

zhorġuj¼ce sa oļak§vania prist¼pilo k urļitĨm obmedzeniam na strane vĨdavkov, ¼spory vyġġie ako 5 % 

prev§dzkovĨch pr²jmov bude veŎmi zloģit® presadiŠ. Flexibilita rozpoļtu mesta je pomerne mal§, ļo je okrem 

menġej veŎkosti mesta a jeho administrat²vneho apar§tu dan® tieģ rozhodnut²m zastupiteŎstva smerovaŠ 41 % 

zdieŎanĨch daŔovĨch pr²jmov na ġkolstvo. Tak je takmer 45 % prev§dzkovĨch vĨdavkov (vr§tane ļasti 

vĨdavkov na ġkoly financovanĨch z dot§ci² zo ġt§tneho rozpoļtu) ¼plne rigidnĨch. Moodyôs tak v roku 2009 

oļak§va slabġie, ale pozit²vne prev§dzkov® vĨsledky, ļo bude maŠ dopad aj na kapacitu samofinancovania 

invest²ci². 

Ļo sa tĨka celkovĨch finanļnĨch vĨsledkov (hospod§rsky vĨsledok pred financovan²m), tie boli v rokoch 2004 

ï 2008 v priemere takmer vyrovnan®. Je vġak pravdepodobn®, ģe d¹jde v nasleduj¼cich dvoch rokoch k ich 

prepadu v d¹sledku oļak§vanĨch kapit§lovĨch vĨdavkov, ktor® bud¼ financovan® ¼verom. 

Novej Dubnici sa podarilo zvĨġiŠ svoje kapit§lov® vĨdavky nad 20 % celkovĨch vĨdavkov v roku 2007 a 2008 a 

aj investiļnĨ pl§n pre rok 2009 a na Ņalġie obdobie je pomerne ambici·zny. VĨġka invest²ci² vġak bude z§visl§ 

od schopnosti mesta z²skaŠ kofinancovanie z Eur·pskej ¼nie, pretoģe vlastn® zdroje financovania s¼ 

obmedzen®, ļo eġte zhorġuj¼ dopady s¼ļasnej ekonomickej kr²zy. Spolufinancovanie s¼ļasnĨch projektov je 

zo strany mesta v rozpoļte na rok 2009 zabezpeļen® ļerpan²m ¼veru, ktorĨ, pokiaŎ bude plne vyuģitĨ, 

vĨrazne zaŠaģ² rozpoļet mesta. Moodyôs vġak predpoklad§, ģe pl§novan® projekty, najmª rekonġtrukcie 

ġkolskĨch budov, sa rozloģia do dvoch aģ troch rokov, ļo by malo pom¹cŠ rozpoļtu mesta. 

DlhovĨ profil  

Nov§ Dubnica zaznamenala v roku 2008 pokles ļist®ho celkov®ho dlhu na pomerne primeran¼ ¼roveŔ 13,7 % 

prev§dzkovĨch pr²jmov z 28,9 % v roku 2004. Pokles bol vġak sp¹sobenĨ najmª prudkĨm n§rastom pr²jmov 

medzi rokmi 2004 a 2005. V roku 2004 mesto refinancovalo svoje doterajġie ¼very novĨm ¼verom (77 % 

celkovej zadlģenosti mesta v roku 2008) za priaznivejġ²ch podmienok, ktorĨ je splatnĨ v roku 2014. Od tej 

doby mesto vyuģ²va iba jeden municip§lny preklenovac² ¼ver s limitom 465-tis²c EUR (9 % prev§dzkovĨch 

pr²jmov, 23 % celkov®ho dlhu mesta v roku 2008). Đver je kaģdoroļne ļerpanĨ a ļiastoļne spl§canĨ, ļ²m 

mesto pres¼va svoje finanļn® potreby z roka na rok. 

VzhŎadom na potrebu spolufinancovaŠ dva projekty s pomocou dot§cie z EĐ sa zadlģenosŠ mesta 

pravdepodobne od roku 2009 vr§ti na ¼roveŔ nad 20 % prev§dzkovĨch pr²jmov. Okrem predpokladan®ho 

ļerpania nov®ho ¼veru bude mesto Ņalej vyuģ²vaŠ municip§lny ¼ver na svoje Ņalġie invest²cie. Moodyôs vġak 

predpoklad§, ģe nov® p¹ģiļky vo vĨġke  takmer 940-tis²c EUR, ktor® obsahuje rozpoļet na rok 2009 (ļo by 

zvĨġilo zadlģenosŠ na 25,6 % prev§dzkovĨch pr²jmov), predstavuj¼ maxim§lnu hodnotu a je pravdepodobn®, 

ģe d¹jde k ich zn²ģeniu podŎa vĨvoja rozpoļtu v priebehu roka. 

Prefinancovanie starĨch ¼verov a zn²ģenie zadlģenosti viedlo v rokoch 2004 ï 2008 tieģ k niģġej dlhovej sluģbe 

(5,2 % prev§dzkovĨch pr²jmov) neģ v predoġlĨch rokoch. Z toho spl§tky ¼rokov boli pomerne zanedbateŎn® a 

klesli na 1 % prev§dzkovĨch pr²jmov v rokoch 2005 ï 2008 z 2 % v roku 2004. Dlhov§ sluģba vġak bola veŎmi 

premenliv§ vplyvom jednorazovĨch spl§tok kr§tkodob®ho municip§lneho ¼veru. Kaģd§ tranģa municip§lneho 

¼veru m§ splatnosŠ 18 mesiacov, ļo mestu umoģŔuje urļit¼ flexibilitu, pokiaŎ ide o dlhov¼ sluģbu. VŅaka 

prudk®mu n§rastu pr²jmov bolo mesto od roku 2005 schopn® spl§caŠ svoje z§vªzky z prev§dzkovĨch 

prebytkov. Dlhov§ kapacita mesta je vġak pomerne obmedzen§ a n§rast dlhovej sluģby by bol pre jeho 

rozpoļet podŎa Moodyôs veŎmi zaŠaģuj¼ci, najmª v kr§tkodobom vĨhŎade, kedy sa oļak§va zn²ģenie 

prev§dzkovĨch pr²jmov. 

Nov§ Dubnica neruļ² za z§vªzky tret²ch os¹b a nem§ ģiadne Ņalġie pods¼vahov® z§vªzky. Hoci s¼ 

prev§dzkov® pr²jmy poļas roka nestabiln® v z§vislosti od harmonogramu vĨberu dane z pr²jmu fyzickĨch os¹b, 

vĨdavky mesta s¼ viac-menej predv²dateŎn® a Nov§ Dubnica tak doteraz nebola n¼ten§ ļerpaŠ kr§tkodob® 

prev§dzkov® ¼very. Finanļn§ poz²cia mesta bola doteraz dobr§, aj keŅ jeho finanļn® rezervy v roku 2007 

klesli na 5,4 % prev§dzkovĨch pr²jmov z 12,6 % v roku 2006, kedy boli finanļn® prostriedky pouģit® na krytie 

zvĨġenĨch kapit§lovĨch vĨdavkov. 



 
 

 

4   M§j 2009  Â  AnalĨza  Â  Moodyôs International Public Finance - Mesto Nov§ Dubnica 
 

AnalĨza Moodyôs International Public Finance  

Mesto Nov§ Dubnica 

Faktory spr§vy a manaģmentu 

Mesto Nov§ Dubnica doteraz vªļġinou plnilo svoje rozpoļtov® ciele. Dobr§ ¼roveŔ riadenia rozpoļtu mesta je 

zaloģen§ na komplexnom a transparentnom finanļnom vĨkazn²ctve v r§tan² rozpoļtov®ho vĨhŎadu na dva 

roky. Na zabezpeļenie svojich investiļnĨch potrieb by sa mesto malo viacej zameraŠ na z²skavanie 

financovania z EĐ a ġt§tnych fondov. Priļom ¼speġnosŠ tĨchto projektov sa odv²ja najmª od ich pripravenosti 

a sk¼senost² zamestnancov mesta. Je vġak treba zv§ģiŠ aj schopnosŠ mesta zaistiŠ dostatok vlastnĨch 

prostriedkov na spolufinancovanie, najmª v podmienkach zhorġuj¼cej sa flexibility rozpoļtu. PokiaŎ ide 

o riadenie dlhu, s¼ sk¼senosti mesta, rovnako ako aj vªļġiny miestnych samospr§v na Slovensku, pomerne 

obmedzen® vplyvom jednoduchej ġtrukt¼ry a pomerne n²zkej vĨġky zadlģenosti. 

Hospod§rska z§kladŔa 

Mesto Nov§ Dubnica sa nach§dza v stredoz§padnej ļasti Slovenskej republiky v okrese Ilava, ktorĨ je 

s¼ļasŠou Trenļianskeho kraja. Tento kraj je, pokiaŎ ide o hrubĨ dom§ci produkt (HDP) na hlavu, tret² 

najbohatġ² na Slovensku. Kraj dosahuje okolo 92 % priemeru republiky v HDP na hlavu a generuje 10 % jej 

celkov®ho HDP. 

Hist·ria mesta, ktor® vzniklo v s¼vislosti s rozġirovan²m stroj§rskych z§vodov v neŅalekej Dubnici nad V§hom, 

je kr§tka a datuje sa do 50. rokov minul®ho storoļia. Poloha mesta leģiaceho uprostred priemyselnej oblasti 

tiahnucej sa pozdŌģ rieky V§h a bl²zko kŎ¼ļovej dopravnej tepny, diaŎnice Bratislava ï Ģilina ï Koġice, 

smeruj¼cej z juhu (Rak¼sko, MaŅarsko) na sever (PoŎsko) a Ņalej na vĨchod (Ukrajina), je pre investorov 

veŎmi atrakt²vna. Navyġe od hran²c s Ļeskou republikou je mesto vzdialen® iba 20 km. Avġak treba uviesŠ, ģe 

moģnosti Ņalġieho urbanistick®ho rozvoja mesta s¼ z geografickĨch d¹vodov (m§lo voŎnĨch priestorov/pl¹ch) 

do znaļnej miery obmedzen®. Najsilnejġie zast¼penĨmi priemyselnĨmi odvetviami s¼ dnes elektrotechnika a 

stroj§rstvo.  

Nielen v r§mci Trenļianskeho kraja, ale aj v celoslovenskom porovnan² okres Ilava dlhodobo vykazuje jednu 

z najniģġ²ch mier nezamestnanosti. Ku koncu roka 2008 bola miera nezamestnanosti v okrese 3,3 % 

v porovnan² s celorepublikovĨm priemerom 8,4 %. V samotnom meste Nov§ Dubnica je miera 

nezamestnanosti mierne vyġġia, asi 4 %, a je pravdepodobn®, ģe d¹jde k jej n§rastu v d¹sledku spomalenia 

ekonomick®ho rastu. 

Mesto m§ takmer 12-tis²c obyvateŎov. CelkovĨ poļet obyvateŎov mesta vġak dlhodobo mierne kles§, ļo je 

sp¹soben® tak nepriaznivĨm migraļnĨm saldom, ako aj prirodzenĨm ¼bytkom obyvateŎstva, a tento trend 

bude pravdepodobne pokraļovaŠ aj naŅalej. Vekov§ ġtrukt¼ra obyvateŎstva Novej Dubnice je svoj²m 

charakterom odliġn§ od slovensk®ho priemeru aj od sk¼senost² z obdobne veŎkĨch s²diel, keŅ na 

postprodukt²vnu zloģku pripad§ aģ 26 % mestskej popul§cie, zatiaŎ ļo priemer Slovenska je 20 %. To sa 

v bud¼cnosti odraz² aj v poģiadavkach na sluģby, ktor® mesto zaisŠuje. 

Prev§dzkov® prostredie 

Prev§dzkov® prostredie, v ktorom p¹sobia slovensk® miestne a region§lne samospr§vy, je typick® pre 

vyv²jaj¼ce sa trhov® ekonomiky OECD s relat²vne vysokĨm HDP na obyvateŎa, miernou volatilitou HDP 

a relat²vne vysokou ¼rovŔou indexu vl§dnej efektivity poskytovan®ho Svetovou bankou. Kombin§cia tĨchto 

charakterist²k naznaļuje n²zku ¼roveŔ syst®mov®ho rizika, ktor¼ odr§ģa aj rating z§vªzkov ġt§tu na ¼rovni A1.  

Inġtitucion§lny r§mec 

Inġtitucion§lny r§mec slovenskĨch municipal²t, ktorĨ najvªļġie zmeny prekonal v obdob² rokov 2002 ï 2004, je 

dnes relat²vne stabilnĨ a prediktabilnĨ. N§sledne po uskutoļnen² mnoģstva inġtitucion§lnych a finanļnĨch 

zmien v poslednĨch rokoch, sa financovanie municip§lnych kompetenci² a ġtrukt¼ra ich rozpoļtu postupne 

ust§lili a je nepravdepodobn®, ģe by doġlo k ich zmen§m v strednodobom horizonte. UrļitĨm stabilizaļnĨm 

faktorom je podŎa Moodyôs aj fakt, ģe z§kon vyģaduje, aby vl§da prerokovala vġetky z§sadn® pripravovan® 

zmeny syst®mu financovania so z§stupcami miest. 

Pokraļuj¼ci glob§lny ekonomickĨ pokles predstavuje doteraz najvªļġiu fiġk§lnu vĨzvu pre slovensk® 

municipality. Prudk® spomalenie n§rodnej ekonomiky uģ zaŠaģilo rozpoļty municipal²t, lebo doġlo k niģġiemu 

rastu pr²jmov, ako sa oļak§valo. Navyġe z§stupcovia Zdruģenia miest a obc² s¼hlasili, ģe sa bud¼ podieŎaŠ na 
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proti-cyklickĨch opatreniach vl§dy. PodŎa memoranda podp²san®ho vl§dou (i) nezdaniteŎnĨ z§klad dane 

v r§mci dane z pr²jmov fyzickĨch os¹b sa zvĨġi, ļo bude maŠ negat²vne d¹sledky na kŎ¼ļov® pr²jmy 

municipal²t, (ii) z§konn® ustanovenie poģaduj¼ce, aby boli prev§dzkov® rozpoļty municipal²t vyrovnan® alebo 

v prebytku, nebude uplatŔovan® a (iii) vl§da sa Ņalej zaviazala, ģe nebude pres¼vaŠ ģiadne Ņalġie 

kompetencie bez dostatoļn®ho financovania a odsunie platnosŠ niektorĨch z§konov vyģaduj¼cich dodatoļn® 

prostriedky z municip§lnych rozpoļtov. Moodyôs ch§pe vĨnimoļnosŠ tĨchto opatren² a za veŎk® pozit²vum 

poklad§ ļasov¼ obmedzenosŠ ich platnosti iba na roky 2009 ï 2010. Oļak§va sa, ģe municipality bud¼ 

schopn® fungovaŠ so zn²ģenĨmi pr²jmami z dane z pr²jmu v rokoch 2009 ï 2010. Z§vªzok vl§dy, ģe sa bude 

snaģiŠ zn²ģiŠ negat²vny dopad na municipality, je dosŠ v§gny, a preto aj ļiastoļn§ kompenz§cia za vġetky 

poloģky sa zd§ veŎmi nepravdepodobn§. Z tohto d¹vodu predpoklad§me, ģe bude potrebn§ vĨznamn§ ¼prava 

rozpoļtovej politiky na znovu vyrovnanie rozpoļtov municipal²t. Za v§ģnejġie riziko v dlhodobom vĨhŎade 

poklad§ Moodyôs uvoŎnenie finanļnej discipl²ny/pravidiel. Ver²me, ģe aj iba doļasn® opustenie Ăzlat®ho 

pravidlañ vyrovnanĨch prev§dzkovĨch rozpoļtov m¹ģe otriasŠ stabilitou a d¹veryhodnosŠou municip§lneho 

sektora.  

NiekoŎko poslednĨch rokov bolo veŎmi n§roļnĨch pre municipality na Slovensku. Od roku 2009 preġli na 

programov® rozpoļtovanie a prijali spoloļn¼ eur·psku menu. VerejnĨ sektor na Slovensku navyġe v roku 2008 

zaļal ¼ļtovaŠ podŎa medzin§rodnĨch ¼ļtovnĨch ġtandardov (IFRS). 

Existuj¼ci r§mec miestnych samospr§v na Slovensku poskytuje municipalit§m len obmedzen¼ mieru kontroly 

nad prev§dzkovĨmi pr²jmami, ktor® tvor² daŔ z pr²jmu fyzickĨch os¹b, stanoven§ a vyberan§ celoġt§tne 

a transfery zo ġt§tneho rozpoļtu. Aģ 72 % ich prev§dzkovĨch pr²jmov poch§dza od centr§lnej vl§dy, a to buŅ 

vo forme podielu na dani z pr²jmov fyzickĨch os¹b, alebo transferov. Takmer cel§ zvyġn§ ļasŠ prev§dzkovĨch 

pr²jmov municipal²t pripad§ na miestne dane a poplatky, ktor® tvoria 15 % prev§dzkovĨch pr²jmov (9 % daŔ 

z nehnuteŎnost² a 6 % ostatn® miestne dane a poplatky) a ostatn® nedaŔov® pr²jmy (13 %), ļo obmedzuje ich 

schopnosŠ ļerpaŠ z bohatstva generovan®ho miestnou ekonomikou. Aj keŅ miestne samospr§vy maj¼ ġirok® 

pr§vomoci, pokiaŎ ide o vlastn® dane a poplatky, ich pr§vomoci ohŎadom sadzieb dan² s¼ limitovan® politickou 

citlivosŠou tejto z§leģitosti. Objem kapit§lovĨch pr²jmov mesta bol veŎmi volatilnĨ z roka na rok a zvyļajne 

poch§dzal z predaja majetku a ¼ļelovo viazanĨch transferov. 

Ani flexibilita na strane municip§lnych vĨdavkov nie je vĨrazne vyġġia. Tri z hlavnĨch komponentov beģnĨch 

vĨdavkov ï person§lne (48 % prev§dzkovĨch vĨdavkov v roku 2007) a transfery organiz§ci§m/obyvateŎstvu 

(14 %) a ¼rokov® vĨdavky (1 %) ï s¼ extr®mne rigidn® a schopnosŠ municipal²t kontrolovaŠ ich rast je veŎmi 

mal§. Vªļġina tĨchto vĨdavkov sa riadi z§konom alebo vl§dnymi nariadeniami a niektor® programy s¼ priamo 

financovan® vl§dou prostredn²ctvom ¼ļelovĨch transferov poskytovanĨch municipalit§m.  

Ġtvrt§ kateg·ria vĨdavkov ï tovary a sluģby (37 % prev§dzkovĨch vĨdavkov) ï je poskytovan§ vªļġinou 

obchodnĨmi partnermi na z§klade dlhodobĨch zml¼v a za trhov® ceny. Kapit§lov® vĨdavky s¼ jedinou 

oblasŠou, v ktorej maj¼ municipality flexibilitu. Ich objem je vġak silno previazanĨ s kapit§lovĨmi pr²jmami, 

ktorĨch zdrojom s¼ zvªļġa predaj majetku a ¼ļelov® transfery. Napriek tomu, ģe kapit§lov® vĨdavky 

predstavovali 24 % celkovĨch vĨdavkov v roku 2007, je nutn® poznamenaŠ, ģe ich podstatn§ ļasŠ (35 %) bola 

financovan§ z ¼ļelovo viazanĨch transferov a bola teda neflexibiln§. 

Celkov® zadlģenie miestnej samospr§vy na Slovensku je v s¼ļasnosti n²zke (27 % prev§dzkovĨch pr²jmov 

v roku 2007), keŅ odr§ģa relat²vny dostatok zdrojov na financovanie municip§lnych kompetenci² a z§konn® 

obmedzenia celkov®ho zadlģenia (limit 60 % prev§dzkovĨch pr²jmov) a roļnej dlhovej sluģby samospr§v (limit 

25 % prev§dzkovĨch pr²jmov). Je potrebn® vġak poznamenaŠ, ģe zadlģenosŠ samospr§v bude pod tlakom 

potreby zlepġenia lok§lnej infraġtrukt¼ry podŎa ġtandardov EĐ, po vstupe Slovenskej republiky do EĐ, r§sŠ. 

Likvidita slovenskĨch municipal²t je dostatoļn§. Hoci s¼ prev§dzkov® pr²jmy poļas roka nestabiln® v z§vislosti 

od harmonogramu vĨberu dane z pr²jmu fyzickĨch os¹b, s typicky vyġġ²m pr²jmom v prvom polroku, 

municipality nemaj¼ probl®my s likviditou. Kr§tkodob® bankov® ¼verov® linky na podporu likvidity sa vo 

vġeobecnosti nevyuģ²vaj¼. Na strane beģnĨch vĨdavkov existuj¼ veŎmi mal® vĨkyvy, no pohyb na strane 

kapit§lovĨch vĨdavkov je relat²vne veŎkĨ. NakoŎko maj¼ municipality prakticky ¼pln¼ kontrolu nad kapit§lovĨmi 

vĨdavkami, s¼ schopn® ich zladiŠ s tokom pr²jmov. 
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Pos¼denie mimoriadnej podpory 

Rating Moodyôs Aa2.sk predstavuje z§kladn® hodnotenie bonity (BCA) na ¼rovni 8 a n§ġ odhad malej 

pravdepodobnosti mimoriadnej podpory zo strany slovenskej vl§dy, ktorĨ zohŎadŔuje doterajġie spr§vanie 

vl§dy, ktor§ nezabr§nila finanļn®mu kolapsu slovenskĨch municipal²t. Syst®m dohŎadu nad municipalitami 

implementovanĨ slovenskou vl§dou tieģ naznaļuje politiku uprednostŔuj¼cu nezasahovanie. Napokon 

probl®my s¼visiace s rizikom poġkodenia reput§cie vl§dy sa zdaj¼ byŠ mierne, najmª keŅ vezmeme do ¼vahy 

ġtrukt¼ru zadlģenia municipal²t, ktor® sa viac spoliehaj¼ na bankov® ¼very ako na emisie dlhopisov. 

RatingovĨ vĨbor Moodyôs tieģ berie do ¼vahy veŎmi vysok¼ ¼roveŔ z§vislosti, zohŎadŔuj¼cu veŎk¼ z§vislosŠ 

municipal²t od vl§dnych zdrojov, ļi uģ vo forme podielovĨch dan², ktor® s¼ stanoven® a vyberan® na ¼rovni 

ġt§tu a prerozdeŎovan® na z§klade vzorca, alebo vo forme transferov. 

VĨsledky z tabuŎky z§kladn®ho hodnotenia bonity (BCA) 

Mestu Nov§ Dubnica ratingovĨ vĨbor udelil BCA (z§kladn® hodnotenie bonity) na ¼rovni 8, ļo je bl²zko BCA 

na ¼rovni 7, ktor® bolo vygenerovan® tabuŎkou BCA (uveden§ niģġie). 

TabuŎka BCA, ktor§ generuje predpokladan® z§kladn® hodnotenie bonity na z§klade s¼boru kvalitat²vnych 

a kvantitat²vnych ¼verovĨch metr²k, je n§strojom pouģ²vanĨm ratingovĨm vĨborom na hodnotenie kvality 

¼verov region§lnych a miestnych samospr§v. Đverov® metriky zaznamenan® v tabuŎke poskytuj¼ dobr¼ 

ġtatistick¼ mieru bonity jednotlivĨch subjektov. Samozrejme, odhadovan® BCA vygenerovan® v tabuŎke ani 

nenahr§dzaj¼ vĨrok ratingov®ho vĨboru ohŎadom individu§lnych z§kladnĨch hodnoten² bonity, ani nie s¼ 

maticou na automatick® priradenie alebo zmenu tĨchto hodnoten². Okrem toho s¼ vĨsledky obmedzen® v tom, 

ģe s¼ orientovan® do minulosti, pretoģe pouģ²vaj¼ historick® ¼daje, zatiaŎ ļo naġe hodnotenia s¼ orientovan® 

na bud¼cnosŠ hodnoten®ho subjektu. ObmedzenĨ poļet premennĨch v tabuŎke navyġe nem¹ģe plne zachytiŠ 

ġ²rku a hŌbku naġej analĨzy. Aj tak s¼ ale ġtatistiky vĨkonnosti zaznamenan® v tabuŎke d¹leģit® 

a vo vġeobecnosti moģno oļak§vaŠ vyġġie ratingy pri subjektoch s najvyġġ²mi tabuŎkovĨmi hodnoteniami. 

O ratingoch Moodyôs miestnej a  region§lnej samospr§vy 

N§rodn® a glob§lne ratingov® stupnice 

Agent¼ra Moodyôs pouģ²va n§rodn® ratingov® stupnice pre urļit® miestne kapit§lov® trhy, pre ktor® glob§lne 

ratingov® stupnice neposkytuj¼ adekv§tne rozl²ġenie medzi hodnotenĨmi subjektmi alebo s¼ nekonzistentn® 

s ratingovĨmi stupnicami uģ beģne pouģ²vanĨmi v danej krajine. N§rodn® ratingov® stupnice Moodyôs s¼ 

vyjadren²m relat²vnej bonity emitentov a emisi² pr²sluġnej krajiny. KeŅģe oļak§van® straty s¼ d¹leģitĨm 

diferenciaļnĨm faktorom pri koneļnom udelen² ratingu, je potrebn® pouk§zaŠ na fakt, ģe oļak§van® straty 

v r§mci n§rodnĨch ratingovĨch stupn²c m¹ģu byŠ vĨrazne vyġġie ako v zodpovedaj¼cich ¼rovniach glob§lnej 

ratingovej stupnice Moodyôs. N§rodn® ratingov® stupnice Moodyôs hodnotia emitentov a emisie na z§klade ich 

bonity: vyġġie ratingy zodpovedaj¼ menġej miere oļak§vanĨch ¼verovĨch str§t. 

N§rodn® ratingov® stupnice je moģn® ch§paŠ ako relat²vne hodnotenie bonity (vr§tane pr²padnej externej 

podpory) v r§mci pr²sluġnej krajiny. N§rodn® ratingov® stupnice nesl¼ģia na vz§jomn® porovn§vanie 

medzi krajinami; ale sk¹r na pos¼denie ¼verov®ho rizika danej krajiny. Pouģ²vanie n§rodnĨch ratingovĨch 

stupn²c investormi je vhodn® iba v r§mci tej ļasti portf·lia, ktor§ je vystaven§ rizik§m trhu danej krajiny, 

ber¼c do ¼vahy rozmanit® rizik§ zahrnut® v ratingoch z§vªzkov krajiny v zahraniļnej a dom§cej mene.  

Glob§lna ratingov§ stupnica Moodyôs pre emitentov a emisie v miestnej mene dovoŎuje investorom porovn§vaŠ 

bonitu jednotlivĨch emitentov/emisi² s ostatnĨmi na celom svete, a nie iba v r§mci jednej krajiny. Takisto 

zahŘŔa vġetky rizik§ spojen® s touto krajinou vr§tane potenci§lnej nestability n§rodnej ekonomiky. 

RatingovĨ strop danej krajiny pre z§vªzky v cudzej mene  

Moodyôs stanovuje ratingovĨ strop pre dlhopisy a ġt§tne pokladniļn® pouk§ģky v cudzej mene pre kaģd¼ 

krajinu (alebo samostatn® monet§rne oblasti), v ktorej hodnot² dlģn²kov. Strop vġeobecne indikuje najvyġġ² 

rating, ktorĨ m¹ģe byŠ udelenĨ cennĨm papierom denominovanĨm v cudzej mene vydanĨm subjektom 
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podliehaj¼cim monet§rnej politike pr²sluġnej krajiny alebo oblasti. Vo vªļġine pr²padov je strop ekvivalentnĨ 

ratingu, ktorĨ je (alebo by bol) udelenĨ vl§dnym cennĨm papierom denominovanĨm v cudzej mene. Ratingy, 

ktor® prekraļuj¼ strop pre dan¼ krajinu, m¹ģu existovaŠ, avġak iba v pr²pade, ak cenn® papiere denominovan® 

v cudzej mene Šaģia z mimoriadnych vlastnost², ktor® im zabezpeļia niģġie riziko platobnej neschopnosti, 

ako indikuje stanovenĨ strop. Tak®to vlastnosti by mali byŠ podstatn® pre emitenta a/alebo Ņalġ²ch 

z¼ļastnenĨch a pre n§zor Moodyôs ohŎadne pravdepodobnosti politick®ho z§sahu vl§dy v pr²pade menovej 

kr²zy. 

Z§kladn® hodnotenie bonity (BCA) 

Z§kladn® hodnotenie bonity spoloļnosti Moodyôs zahŘŔa z§kladn¼ bonitu samospr§vy a jej odk§zanosŠ 

na neust§lu podporu vo forme prev§dzkovĨch dot§ci² a transferov zo strany podporuj¼cej vl§dy. 

Preto z§kladn® hodnotenie bonity odr§ģa s akou pravdepodobnosŠou bude samospr§va potrebovaŠ 

mimoriadnu podporu.  

Mimoriadna podpora  

Mimoriadna podpora sa definuje ako postup, ktorĨ realizuje podporuj¼ca vl§da, aby zabr§nila platobnej 

neschopnosti zo strany region§lnej alebo miestnej samospr§vy a m¹ģe nadob¼daŠ r¹zne formy ï 

od form§lnych z§ruk cez priamu finanļn¼ podporu aģ po sprostredkovanie jednan² s veriteŎmi, ktor® by 

umoģnili pr²stup k potrebnĨm finanļnĨm prostriedkom. Mimoriadna podpora sa oznaļuje ako n²zka 

(0 % ï 30 %), mierna (31 % ï 50 %), vysok§ (51 % ï 70 %), veŎmi vysok§ (71 % ï 95 %) alebo pln§ 

(96 % ï 100 %).  

Z§vislosŠ platobnej neschopnosti 

Z§vislosŠ platobnej neschopnosti odr§ģa pravdepodobnosŠ, ģe ¼verov® profily dvoch dlģn²kov nemusia ¼plne 

korelovaŠ. Ak je pr²tomn§ tak§to nedokonal§ korel§cia, m§ d¹leģitĨ rozliġuj¼ci vplyv, ktorĨ m¹ģe vĨrazne 

zmeniŠ vĨsledok po aplik§cii metodiky spoloļnej platobnej neschopnosti. Ak s¼ rizik§ nespl§cania z§vªzkov 

dvoch dlģn²kov nedokonale korelovan®, intuit²vne je potom riziko ich s¼ļasnej platobnej neschopnosti menġie 

ako riziko platobnej neschopnosti iba jedn®ho z nich.  

Pri pouģit² analĨzy spoloļnej platobnej neschopnosti na region§lne a miestne samospr§vy, z§vislosŠ platobnej 

neschopnosti reflektuje fakt, ģe samospr§va a podporuj¼ca vl§da bĨvaj¼ rovnako citliv® na nepriazniv® 

podmienky ved¼ce k platobnej neschopnosti. KeŅģe je schopnosŠ nadriadenej vl§dy poskytovaŠ mimoriadnu 

podporu a zabr§niŠ platobnej neschopnosti samospr§vy z§visl§ od solventnosti oboch z¼ļastnenĨch str§n, 

ļ²m viac z§visl® ï alebo korelovan® ï s¼ z§kladn® rizik§ platobnej neschopnosti oboch dlģn²kov, tĨm menġie 

s¼ vĨhody vyplĨvaj¼ce z ich vz§jomnej podpory. Vo vªļġine pr²padov je vĨsledkom bl²zkych hospod§rskych 

vªzieb a/alebo prekrĨvaj¼cich sa daŔovĨch z§kladov a/alebo tesnĨch fiġk§lnych vzŠahov mierna aģ veŎmi 

vysok§ miera z§vislosti. 

Z§vislosŠ platobnej neschopnosti m¹ģe byŠ oznaļovan§ ako n²zka (0 % ï 30 %), mierna (31 % ï 50 %), 

vysok§ (51 % ï 70 %) alebo veŎmi vysok§ (71 % ï 100 %).  
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Faktory ratingu  

Mesto Nov§ Dubnica 

Z§kladn® hodnotenie bonity 
Tabuŗka - 2007 Hodnota  VĶsledok 

V§ha sub-
faktorov  

Sub-faktory  
spolu 

V§ha 
faktora  Spolu 

Faktor 1: Prev§dzkov® prostredie       

N§rodnĶ HDP - prepoń²tanĶ na PKS ($US) 18 914 9 50,0%    

Volatilita n§rodn®ho HDP (%) 3,5 3 25,0% 6,75 60,0% 4,05 

Efektivita vl§dy (index Svetovej banky) 0,76 6 25,0%    

Faktor 2: Inģtitucion§lny r§mec       

Predv²dateŗnosũ, stabilita, schopnosũ reagovaũ 7,5 7,5 50,0%    

Fiģk§lna flexibilita ð pr²jmy z vlastnĶch zdrojov 15 15 16,7% 10,01 10,0% 1,00 

Fiģk§lna flexibilita ð vĶdavky 15 15 16,7%    

Fiģk§lna flexibilita ð rozsah zadlĥenia 7,5 7,5 16,6%    

Faktor 3: Finanńn§ poz²cia a vĶkonnosũ       

Spl§tky ¼rokov/prev§dzkov® pr²jmy (%) 0,9 1 33,3%    

FinanńnĶ prebytok (deficit)/celkov® pr²jmy (%) -3,5 9 33,3% 6,33 7,5% 0,48 

Hrub® prev§dzkov® vĶsledky/prev§dzkov® pr²jmy (%) 6,7 9 33,3%    

ŃistĶ pracovnĶ kapit§l/celkov® vĶdavky (%)       

Faktor 4: DlhovĶ profil       

ŃistĶ priamy a nepriamy dlh/prev§dzkov® pr²jmy (%) 20,5 1 50,0%    

Kr§tkodobĶ priamy dlh/priamy dlh (%) 53,1 12 25,0% 3,75 7,5% 0,28 

Trend ńist®ho dlhu/prev§dzkov® pr²jmy (%) -17,7 1 25,0%    

Faktor 5: Spr§va a manaĥment       

Fiģk§lny manaĥment 7,5 7,5 40,0%    

Pr²stup k riadeniu invest²ci² a dlhu 7,5 7,5 20,0%    

Transparentnosũ a zverejŝovanie (A) 1 1 15,0% 5,55 7,5% 0,42 

Transparentnosũ a zverejŝovanie (B) 1 1 15,0%    

Inģtitucion§lna kapacita 7,5 7,5 10,0%    

Faktor 6: Hospod§rska z§kladŝa       

Region§lny a miestny HDP - prepoń²tanĶ na PKS 
(odhad $US) 

17 508 9 100,0% 9,00 7,5% 0,68 

CelkovĶ vĶsledok       7 
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Pr²loha I ï Finanļn® ukazovatele 

Mesto Nov § Dubnica 

v tis.  EUR 2004 % 2005 % 2006 % 2007 % 2008 % 

FINANŃN£ UKAZOVATELE           

Pr²jmy celkov® [1] 3 614  4 301  5 130  4 989  6 263  

VĶdavky celkov® [2] 3 624  4 193  4 848  5 463  6 058  

           

BEĤN£ PRĊJMY           

Daŝov® pr²jmy 1 184 38,8 2 288 59,2 2 616 60,5 2 745 61,4 3 285 63,8 

Podielov® dane 859 28,2 1 943 50,3 2 247 51,9 2 354 52,7 2 845 55,2 

 DPFO 638 20,9 1 943 50,3 2 247 51,9 2 354 52,7 2 845 55,2 

 DPPO 148 4,8 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 

 Cestn§ daŝ 73 2,4 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 

Miestne dane 325 10,7 346 8,9 369 8,5 392 8,8 440 8,5 

 Daŝ z nehnuteŗnost² 96 3,2 128 3,3 133 3,1 139 3,1 168 3,3 

 Ostatn® miestne dane 229 7,5 27 0,7 28 0,6 29 0,6 25 0,5 

 Poplatok za komun§lny odpad 0 0,0 191 4,9 208 4,8 224 5,0 247 4,8 

Prijat ® beĥn® transfery a dot§cie 1 636 53,6 862 22,3 976 22,6 949 21,2 950 18,4 

Nedaŝov® pr²jmy 230 7,6 713 18,5 734 17,0 774 17,3 918 17,8 

           

Beĥn® pr²jmy spolu 3 049 100,0 3 863 100,0 4 327 100,0 4 468 100,0 5 152 100,0 

           

BEĤN£ VĩDAVKY           

Mzdov® a ostatn® osobn® n§klady 881 29,2 932 26,2 884 22,2 777 18,5 858 18,0 

Prev§dzkov® n§klady 865 28,7 1 183 33,2 1 379 34,6 1 393 33,1 1 544 32,4 

Poskytnut® beĥn® dot§cie a transfery 1 203 39,9 1 410 39,6 1 686 42,3 1 996 47,5 2 328 48,8 

Spl§tky ¼rokov 65 2,2 37 1,0 38 1,0 39 0,9 39 0,8 

           

Beĥn® vĶdavky spolu  3 015 100,0 3 563 100,0 3 987 100,0 4 204 100,0 4 769 100,0 

           

Prim§rny prev§dzkovĶ vĶsledok  100  338  378  302  422  

HrubĶ prev§dzkovĶ vĶsledok  35  301  340  263  383  

ŃistĶ prev§dzkovĶ vĶsledok  -45  214  66  179  9  
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Mesto Nov § Dubnica 

v tis.  EUR 2004 % 2005 % 2006 % 2007 % 2008 % 

KAPITćLOV£ PRĊJMY           

Predaj majetku  533 94,4 389 88,9 767 95,5 506 97,1 1 089 98,1 

Investińn® dot§cie  31 5,6 49 11,1 36 4,5 15 2,9 22 1,9 

           

Kapit§lov® pr²jmy spolu 564 100,0 438 100,0 804 100,0 521 100,0 1 110 100,0 

           

KAPITćLOV£ VĩDAVKY           

Invest²cie 576 94,5 613 97,3 851 98,8 1 224 97,2 1 244 96,6 

Poskytnut® kapit§lov® dot§cie a transfery 34 5,5 17 2,7 10 1,2 35 2,8 44 3,4 

           

Kapit§lov® vĶdavky spolu  610 100,0 630 100,0 861 100,0 1 259 100,0 1 288 100,0 

           

VĩSLEDOK KAPITćLOV£HO ROZPOŃTU -45  -192  -57  -738  -178  

           

FINANŃNĩ DEFICIT/PREBYTOK -10  108  283  -474  205  
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v tis.  EUR 2004 % 2005 % 2006 % 2007 % 2008 % 

UKAZOVATELE ZADLĤENOSTI           

VĩVOJ ZADLĤENOSTI           

Prijat® ¼very a p¹ĥińky 0  189  0  292  164  

Spl§tky istiny 80  86  274  85  373  

Zmena zadlĥenia           

           

CELKOVĩ VĩSLEDOK HOSPODćRENIA -80  103  -274  207  -210  

           

CELKOVć VĩĢKA DLHU           

Priamy dlh 880 100,0 983 100,0 709 100,0 916 100,0 707 100,0 

Nepriamy dlh 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 

           

ŃistĶ celkovĶ dlh 880 100,0 983 100,0 709 100,0 916 100,0 707 100,0 
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Mesto Nov § Dubnica 

v tis.  EUR 2004 % 2005 % 2006 % 2007 % 2008 % 

ZćKLADN£ UKAZOVATELE           

CELKOVĩ ROZPOŃET           

Miera rastu celkovĶch pr²jmov [1] (%) -11,64  19,01  19,29  -2,77  25,54  

Miera rastu celkovĶch vĶdavkov [2] (%) -4,06  15,68  15,63  12,69  10,88  

Celkov® pr²jmy na obyvateŗa (EUR) 305  363  433  421  528  

Celkov® vĶdavky na obyvateŗa (EUR) 306  354  409  461  511  

Celkov® daŝov® pr²jmy/celk. pr²jmy (%) 32,75  53,21  50,99  55,03  52,45  

Celk. prijat® dot§cie/celkov® pr²jmy (%) 69,01  65,21  62,82  66,20  60,60  

Celk. poskyt. dot§cie/celkov® vĶdavky (%) 34,13  34,04  34,99  37,17  39,16  

Fin. deficit (prebytok) ako % celk. pr²jmov (%) -0,28  2,52  5,51  -9,51  3,27  

PREVćDZKOVĩ ROZPOŃET           

Beĥn® pr²jmy/celkov® pr²jmy (%) 84,38  89,83  84,34  89,56  82,27  

Beĥn® vĶdavky/celkov® vĶdavky (%) 83,18  84,97  82,25  76,96  78,74  

Celkov® daŝov® pr²jmy/beĥn® pr²jmy (%) 38,81  59,23  60,46  61,45  63,75  

Prijat® beĥn® dot§cie/beĥn® pr²jmy (%) 81,79  72,60  74,49  73,92  73,66  

Poplatky/beĥn® pr²jmy (%) 7,55  11,77  10,27  10,08  7,43  

Poskyt. beĥn® dot§cie/beĥn® vĶdavky (%) 39,92  39,58  42,29  47,47  48,82  

Prev§dzkovĶ vĶsl. bez dlh. sluĥby/beĥn® pr²jmy (%) 3,28  8,74  8,74  6,76  8,18  

HrubĶ prev§dzkovĶ vĶsledok/beĥn® pr²jmy (%) 1,14  7,78  7,85  5,89  7,43  

ŃistĶ prev§dzkovĶ vĶsledok/beĥn® pr²jmy (%) -1,48  5,55  1,53  4,00  0,18  

Fin. deficit (prebytok)/beĥn® pr²jmy (%) -0,33  2,80  6,53  -10,62  3,98  

KAPITćLOVĩ ROZPOŃET           

Kapit§lov® pr²jmy/celkov® pr²jmy (%) 84,38  89,83  84,34  89,56  82,27  

Kapit§lov® vĶdavky/celkov® vĶdavky (%) 83,18  84,97  82,25  76,96  78,74  

Prijat® kap. dot§cie/kapit§lov® pr²jmy (%) 38,81  59,23  60,46  61,45  63,75  

ŃistĶ prev§dzkovĶ vĶsledok/kap. vĶdavky (%) 81,79  72,60  74,49  73,92  73,66  
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Mesto Nov § Dubnica 

v tis.  EUR 2004 % 2005 % 2006 % 2007 % 2008 % 

ZADLĤENOSŨ           

Miera rastu ńist®ho celkov®ho dlhu (%) -8,34  11,65  -27,84  29,17  -22,87  

ŃistĶ celkovĶ dlh na obyvateŗa (EUR) 74  83  60  77  60  

ŃistĶ celkovĶ dlh/celkov® pr²jmy (%) 24,36  22,86  13,83  18,37  11,29  

ŃistĶ celkovĶ dlh/hrubĶ prev.vĶsledok (v rokoch) 25  3  2  3  2  

Miera rastu spl§tok ¼rokov (%) -38,11  -43,37  3,78  0,69  1,12  

Spl§tky ¼rokov/celkov® pr²jmy (%) 1,80  0,86  0,75  0,77  0,62  

Miera rastu dlhovej sluĥby (%) -44,96  -15,22  153,36  -60,51  234,57  

Dlhov§ sluĥba/celkov® pr²jmy (%) 4,02  2,86  6,08  2,47  6,58  

Prijat® ¼very/dlhov§ sluĥba (%) 0,00  218,98  0,00  344,45  43,85  

Prijat® ¼very/kapit§lov® vĶdavky (%) 0,00  29,98  0,00  23,16  12,70  

Spl§tky istiny/hrubĶ prev§dzkovĶ vĶsl.(%) 229,81  28,68  80,56  32,14  97,53  

[1] Bez prijatĨch ¼verov 

[2] Bez spl§tok istiny 
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S¼visiace dokumenty spoloļnosti Moodyôs 

AnalĨzy: 

Â Slovakia, November 2008 (111393) 

Metodol·gia: 

Â N§rodn§ ratingov§ stupnica na Slovensku, j¼n 2006 (97819) 

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

Â Application of Joint Default Analysis to Regional and Local Governments, December 2008 (99025) 

Spr§vu je moģn® otvoriŠ kliknut²m na pr²sluġnĨ odkaz. Vġetky inform§cie s¼ aktu§lne k d§tumu publikovania pr²sluġnej 

spr§vy, priļom dostupn§ m¹ģe byŠ aktu§lnejġia verzia. Nie vġetci klienti maj¼ pr²stup k vġetkĨm spr§vam. 

http://www.moodys.com/cust/getdocumentByNotesDocId.asp?criteria=PBC_111393
http://www.moodys.com/cust/getdocumentByNotesDocId.asp?criteria=PBC_97819
http://www.moodys.com/cust/getdocumentByNotesDocId.asp?criteria=PBC_107844
http://www.moodys.com/cust/getdocumentByNotesDocId.asp?criteria=PBC_99025
http://katalog.atlas.sk/vzdelavanie/studium_v_zahranici/
http://katalog.atlas.sk/vzdelavanie/studium_v_zahranici/
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RATINGY SĐ SĐĻASNħM NĆZOROM SPOLOĻNOSTI MOODYôS INVESTORS SERVICE, INC. (MIS) O RELATĉVNOM BUDĐCOM ĐVEROVOM RIZIKU 
ENTĉT, ĐVEROVħCH ZĆV ZKOCH, DLHOCH ALEBO DLHOPISOCH. MIS DEFINUJE ĐVEROV£ RIZIKO AKO RIZIKO, ĢE ENTITA NESPLNĉ SVOJE 
ZMLUVN£, FINANĻN£ ZĆV ZKY VĻAS A AKO ODHAD FINANĻNEJ STRATY V PRĉPADE NEPLNENIA ZĆV ZKOV. RATINGY NEURĻUJĐ ĢIADNE 
ńALĠIE RIZIKĆ, VRĆTANE, ALE NIE VħLUĻNE: RIZIKA LIKVIDITY, TRHOV£HO RIZIKA ALEBO NESTĆLOSTI CIEN. RATINGY NIE SĐ TVRDENIAMI 
O SĐĻASNħCH ALEBO MINULħCH FAKTOCH. RATINGY NEPREDSTAVUJĐ INVESTIĻN£ ALEBO FINANĻN£ PORADENSTVO A NIE SĐ 
ODPORUĻENIAMI NA NĆKUP, PREDAJ ALEBO DRĢANIE URĻITħCH CENNħCH PAPIEROV. RATINGY NEINFORMUJĐ O VHODNOSTI INVESTĉCIE 
PRE KTOR£HOKOōVEK INVESTORA. MIS VYDĆVA SVOJE RATINGY S OĻAKĆVANĉM, ĢE KAĢDħ INVESTOR SI UROBĉ SVOJU VLASTNĐ ĠTĐDIU 
A VYHODNOTENIE KAĢD£HO CENN£HO PAPIERA ZA ĐĻELOM JEHO NĆKUPU, DRĢBY ALEBO PREDAJA. 

 
É Copyright 2009, Moodyôs Investors Service, Inc., a/alebo osoby udeŎuj¼ce licenciu a poboļky (spoloļne ĂMOODY'Sò). Vġetky pr§va vyhraden®. 
VĠETKY TU OBSIAHNUT£ INFORMĆCIE SĐ CHRĆNEN£ ZĆKONOM O AUTORSKħCH PRĆVACH A ĢIADNA Z TħCHTO INFORMĆCIĉ NEMĎĢE 
BYş KOPĉROVANĆ INAK REPRODUKOVANĆ, ZNOVU ZABALENĆ, ńALEJ VYSIELANĆ, ODOVZDĆVANĆ, ROZĠIROVANĆ, REDISTRIBUOVANĆ, 
ZNOVA PREDANĆ, ALEBO SKLADOVANĆ ZA ĐĻELOM JEJ NESKORĠIEHO POUĢITIA, ĐPLNE ALEBO ĻIASTOĻNE, V AKEJKOōVEK FORME 
ALEBO AKħMKOōVEK SPĎSOBOM, KħMKOōVEK BEZ PREDCHĆDZAJĐCEHO PĉSOMN£HO SĐHLASU MOODYôS. Vġetky tu obsiahnut® 
inform§cie z²skala spoloļnosŠ MOODYôS od zdrojov, ktor® povaģuje za presn® a spoŎahliv®. Kv¹li moģnosti Ŏudskej alebo mechanickej chyby, ako aj 
inĨch faktorov, s¼ tieto inform§cie poskytovan® Ătak ako s¼ñ bez akejkoŎvek z§ruky a spoloļnosŠ MOODYôS za ne neruļ², vĨslovne ani implikovane, pokiaŎ 
ide o presnosŠ, vļasnosŠ, ¼plnosŠ, obchodovateŎnosŠ alebo sp¹sobilosŠ pre akĨkoŎvek ¼ļel takĨchto inform§ci². Za ģiadnych podmienok nem§ spoloļnosŠ 
MOODYôS ģiadnu zodpovednosŠ voļi akejkoŎvek osobe alebo entite za (a) ak¼koŎvek stratu alebo ġkody ¼plne alebo ļiastoļne sp¹soben®, vyplĨvaj¼ce 
alebo s¼visiace s akoukoŎvek chybou (z nedbanlivosti alebo inou), inou podmienkou alebo okolnosŠou, ktor¼ m§ ļi nem§ spoloļnosŠ MOODYôS alebo 
ktokoŎvek z jeho riaditeŎov, ¼radn²kov, zamestnancov alebo agentov v s¼vislosti so sprostredkovan²m, zberom, zostaven²m, analĨzou, interpret§ciou, 
komunik§ciou, vyd§van²m alebo doruļen²m tĨchto inform§ci² pod kontrolou, alebo (b) ak®koŎvek nepriame, zvl§ġtne, n§sledn®, kompenzaļn® alebo 
n§hodn® ġkody (vr§tane tĨch bez obmedzenia, stratenĨ zisk), aj keŅ spoloļnosŠ MOODYôS vopred upozornila na moģnosŠ takĨchto ġk¹d, vyplĨvaj¼cich 
z pouģitia alebo  neschopnosti pouģitia takĨchto inform§ci². Ratingy a z§znamy analĨz finanļnĨch spr§v, pokiaŎ s¼ k dispoz²cii, predstavuj¼ce ļasŠ tu 
obsiahnutĨch inform§ci², s¼ a musia byŠ interpretovan® vĨhradne ako n§zory a nie fakty alebo odporuļenia na n§kup, predaj alebo drģbu akĨchkoŎvek 
cennĨch papierov. SPOLOĻNOSş MOODYôS NEPOSKYTUJE V AKEJKOōVEK FORME ALEBO AKħMKOōVEK SPĎSOBOM ĢIADNU ZĆRUKU, 
VħSLOVNĐ ANI IMPLIKOVANĐ, POKIAō IDE O PRESNOSş, VĻASNOSş, ĐPLNOSş, OBCHODOVATEōNOSş ALEBO SPĎSOBILOSş PRE 
AKħKOōVEK ĐĻEL TAKħCHTO RATINGOV, INħCH NĆZOROV ALEBO INFORMĆCIĉ. KaģdĨ rating alebo inĨ n§zor mus² byŠ povaģovanĨ vĨhradne 
za jeden z faktorov v investiļnom rozhodovan² vykonanom ktorĨmkoŎvek pouģ²vateŎom alebo v mene ktor®hokoŎvek pouģ²vateŎa tu obsiahnutĨch 
inform§ci² a kaģdĨ takĨto pouģ²vateŎ mus² na ich z§klade urobiŠ vlastn¼ ġt¼diu a vyhodnotenie kaģd®ho cenn®ho papiera, kaģd®ho emitenta, ruļiteŎa 
a poskytovateŎa ¼veru pre kaģdĨ cennĨ papier, ktorĨ uvaģuje k¼piŠ, drģaŠ alebo predaŠ. SpoloļnosŠ MOODYôS tĨmto zverejŔuje, ģe vªļġina emitentov 
dlhopisov (vr§tane firemnĨch a mestskĨch dlhopisov, dlhopisov, ¼pisov a cennĨch papierov) a prioritnĨch b¼rz, ktor® spoloļnosŠ MOODYôS hodnotila, 
s¼hlasila pred zadan²m ak®hokoŎvek ratingu, ģe zaplat² spoloļnosti MOODYôS za posudok a ratingov® sluģby poplatky v rozmedz² od 1 500 USD do 
pribliģne 2 400 000 USD. SpoloļnosŠ Moodyôs Corporation (MCO) a jej poboļka Moodyôs Investors Service (MIS) zaoberaj¼ca sa zostavovan²m ratingov, 
ktor¼ MCO ¼plne vlastn², taktieģ dodrģuj¼ politiky a postupy zaruļuj¼ce nez§vislosŠ ratingov a ratingovĨch postupov MISôs. Inform§cie o urļitĨch 
zvªzkoch, ktor® m¹ģu existovaŠ medzi riaditeŎmi MCO a hodnotenĨmi entitami a medzi entitami, ktor® vlastnia ratingy od MIS a verejne tieģ nahl§sili 
komisii SEC vlastn²cky z§ujem v MCO presahuj¼ci 5 %, s¼ kaģdoroļne zverejnen® na internetovĨch str§nkach spoloļnosti Moodyôs www.moodys.com 
pod n§zvom ĂVzŠahy akcion§rov ð Kontrola spoloļnosti ð Politika vzŠahov medzi riaditeŎom a akcion§rmiñ. 
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