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Moody's Investors Service, Branch | ondyn, 26. novembra 2012 — Moody’s Investors Service dnes udelila Trencianskemu
Tel.: +420.2.2422.2929 samospravnemu kraju (TSK) narodny rating na Grovni Aa2.sk. Vyhlad ratingu je

Londyn negativny.
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Moody's Investors Service, Ltd. . , . . i ., . . . .
Tel.: +44.20 7772.5454 Rating na urovni Aa2.sk odzrkadluje doterajSi pohotovy pristup vedenia kraja k riadeniu

rozpocCtu, ktory by mal prispiet k zachovaniu vysledkov hospodarenia aspor na sucasnej
urovni, ako aj priazniva Struktiru a dlhodobu splatnost dlhu. Aj ked bola zadlZenost kraja
v poslednych Styroch rokoch stabilna a v najblizSich rokoch pravdepodobne neprekroci
hranicu 50 % prevadzkovych prijmov, je na pomerne vysokej urovni. Rating dalej
zohladriuje strnulost rozpo&tu prameniacu z vysokej zavislosti kraja na vladnych
transferoch a z nizkej flexibility prevadzkovych vydavkov, ¢o len zvySuje tlak na pomerne
slabé prevadzkové prebytky, ktoré davaju kraju len minimalny priestor pre financovanie
investi¢nych potrieb.

TrenCianskemu kraju sa vrokoch 2007-2011 darilo udrziavat kladné prevadzkové
vysledky vdaka kontinualnej regulacii prevadzkovych vydavkov. Napriek tomu su tieto
prebytky v porovnani s ostatnymi krajmi nizSie a sotva staia na krytie dlhovej sluzby.
Napriek vyraznému zvy3eniu prijmov z podielovej dane vroku 2011, sa hruby
prevadzkovy vysledok zlepSil len mierne, ato na 2,1 % prevadzkovych prijmov
z rekordne nizkej urovne 0,7 % zaznamenanej v roku 2010. ,OCakavame, ze v roku
2012 kraj dosiahne mierne jednociferné prevadzkové prebytky. Sacasné napatie
v rozpoCte sa vS8ak v najbliz§ich dvoch rokoch pravdepodobne neuvolni, pokial kraj
nepristupi k zavedeniu hlbsich a dlhodobo udrzatefnych uUspornych opatreni, alebo
pokial nedbjde k uprave financovania hlavnych kompetencii krajskych samosprav na
urovni Ustrednej vlady*, povedal lvan Kuvik, veduci analytik Moody’s pre TSK.

Slabé prevadzkové vysledky davaju kraju len vefmi obmedzenu schopnost financovat
svoje investi¢né potreby z vlastnych prostriedkov, o spdsobilo sustavné rozpoctové
deficity v poslednych piatich rokoch a markantny narast zadlzenosti v roku 2008.
Investiény plan TSK v rokoch 2012-2013 zavisi najma na investi¢nych transferoch a jeho
realizacia by mala byt spojena iba s miernymi rozpoc&tovymi deficitmi (pred finanénymi
operaciami). Prostriedky na spolufinancovanie tychto investicii budu plynat
z hotovostnych rezerv kraja alebo z existujuceho revolvingového uveru. Podotykame
v8ak, Ze vy$Sia nez otakavana potreba spolufinancovania projektov dotovanych EU by
mohla primat vedenie kraja k zmene aktualne konzervativneho postoja k &erpaniu
dalSich uverov. ,Akékolvek dalSie zvySenie zadlZenosti kraja by predstavovalo vyrazny
obmedzujuci faktor ratingu, najma v suvislosti s jeho slabymi prevadzkovymi vysledkami,
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ato aj napriek priaznivej Strukture, dlhodobej a rovnomernej splatnosti doteraz
¢erpanych Uverov®, dodava pan Kuvik.

Negativny vyhlad ratingu TrencCianskeho kraja odzrkadfuje negativny vyhlad ratingu
Slovenskej republiky, ako aj pokracujuce napatie vrozpoéte spbdsobené nizkou
kapacitou financovania investi¢énych potrieb z vlastnych zdrojov.

CO BY MOHLO ZMENIT RATING — NAHOR/NADOL

Vzhfadom na negativny vyhlad je zvySenie ratingu nepravdepodobné. Stabilizacia Ci
zvySenie ratingu kraja by si vyZadovali stabilizaciu i zvy3enie ratingu Slovenskej
republiky, alebo stabilné zlepSenie prevadzkového hospodarenia a vysledkov rozpoctu
pred finanénymi operaciami. Znizenie ratingu Slovenskej republiky by pravdepodobne
viedlo k znizeniu ratingu kraja. Zhor3enie prevadzkovych prebytkov, prehlbovanie
rozpoctovych deficitov alebo silny narast zadlzenosti kraja v strednodobom vyhlade by
rovnako vytvorili tlak na zniZenie ratingu.

Trengiansky samospravny kraj, nachadzajuci sa v zapadnej Casti Slovenska, je druhy
najmensi kraj. TrenCiansky kraj je v slovenskom kontexte relativhe bohaty. Podla
realneho HDP na obyvatela je TSK treti (z celkového poc¢tu dsmych) s 88 percentami
celoslovenského priemeru. Regionalnej ekonomike dominuje strojarenstvo, ktoré tvori
viac nez 32 % zamestnanosti v kraji (celoStatny priemer je 22 %). Ostatné vyznamné
odvetvia su velkoobchod, maloobchod a stavebnictvo.

METODOLOGIE

Zakladnymi metodikami pouzitymi pri ratingu TSK boli ,Regional and Local Governments
Outside the US* publikovana v maji 2008, ,The Application of Joint Default Analysis to
Regional and Local Governments® publikovana v decembri 2008 a ,Mapping Moody’s
National Scale Ratings to Global Scale Ratings“ publikovana v oktébri 2012. BlizSie
informacie o metodoldgiach najdete na nasej webovej stranke www.moodys.com v sekcii
,Credit Policy*“.

Narodné ratingové stupnice Moody’s (NRS) su vyjadrenim relativnej bonity emitentov
a emisii prisluSnej krajiny, a tym umozfuju u¢astnikom trhu lepsie rozlisit relativne rizika.
NRS sa odliSuju od globalnej ratingovej stupnice v tom, Ze nie su navzajom porovnatelné
v celom spekire hodnotenych subjektov agentirou Moody's. Narodné ratingy su
navzajom porovnatelné len v ramci jednej krajiny. NRS su oznacované indexom ,.nn*
ktory naznacluje prisluSnost k relevantnej krajine, ako je tomu pri indexe ,.sk“ pre
Slovensko. BlizSie informacie o pristupe Moody’s k narodnym ratingovym stupniciam su
zverejnené v publikacii ,Mapping Moody’s National Scale Ratings to Global Scale
Ratings* z oktobra 2012.

REGULATORNE PRILOHY

V pripade ratingového hodnotenia finanéného programu, série alebo kategoérie dihu sa
relevantné regulatérne informacie obsiahnuté v tomto vyhlaseni vztahuju k ratingovym
hodnoteniam kazdého nasledne emitovaného dlhopisu & zmenky z rovnakej série Ci
kategorie alebo dlhového instrumentu zhodujuceho sa s finanénym programom, ktorého
rating je odvodeny vyhradne od existujuceho ratingového hodnotenia v sulade
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s praktikami ratingového hodnotenia agentiry Moody's. V pripade ratingového
hodnotenia poskytovatelov podpory sa relevantné regulatérne informacie obsiahnuté
v tomto vyhlaseni vztahuju k zmene ratingu poskytovatela podpory a zaroven ku kazde;j
zmene ratingu cennych papierov, ktorych ratingové hodnotenie je odvodené od ratingu
poskytovatela podpory. V pripade docCasnych ratingov sa relevantné regulatérne
informéacie obsiahnuté v tomto vyhlaseni vztahuju k udelenému do¢asnému ratingu, ako
aj k trvalym ratingom udelenym nasledne po ukongeni emisie dlhu a to len pokial
nedoslo k zmene Struktiry a podmienok transakcie pred udelenim trvalého ratingu, ktoré
by ovplyvnili rating ako taky. Pre dalSie informéacie prosim vyuzite zéloZku ,ratings* na
stranke klienta na webe www.moodys.com.

Vysledny rating bol predloZzeny hodnotenému subjektu alebo jeho zastupcom.
Hodnoteny subjekt nevzniesol Ziadne pripomienky, ktoré by viedli k zmene ratingu.

Pre ratingové hodnotenie boli pouzité tieto informaéné zdroje: subjekty zapojené do
ratingu, subjekty nezapojené do ratingu, verejne dostupné informacie a dbverné a
vlastné informacie Moody’s Investors Service.

Moody’s povazuje vSetky informécie pouzité k posudeniu bonity hodnoteného subjektu,
zavazku alebo dlhu za vyhovujuce.

Moody's podnika vSetky potrebné kroky na to, aby informacie a zdroje informacii (pokial
je to nutné, aj zdroje tretich stran), ktoré vyuziva pri udelovani ratingu boli dostato¢ne
kvalitné a spolahlivé. Agentira Moody's v3ak nie je auditorom a nembze nezavisle
overovat a osvedcovat informacie ziskané v priebehu ratingového procesu.

Moody’s Investors Service je opravnena poskytovat dodatocné sluzby hodnotenému
subjektu v ¢asovom Useku troch rokov pred vydanim ratingu. Podrobné informacie
najdete na naSej webovej stranke www.moodys.com pod zaloZzkou ,disclosures®
v dokumente ,Ancillary or other permissible services provided to entities rated by MIS's
EU credit rating agencies®.

Pre informacie ohladom vSeobecnych regulatérnych priloh tykajucich sa mozného stretu
zaujmov prosim vyuzite zalozku regulatérne prilohy na www.moodys.com.

Pre informacie tykajuce sa (A) akcionarov MCO (s podielom nad 5 %), (B) existencie
vztahov medzi ¢lenmi riadiacich organov MCO a hodnotenymi subjektmi, alebo (C)
obchodnych mien spolo€nosti, ktoré su hodnotené agentiurou MIS a regulatérnym
uradom hlasia majetkovi u€ast v MCO nad 5 %, prosim vyuZite zéloZku regulatérne
prilohy na www.moodys.com. Clenovia predstavenstva hodnotenych spolo¢nosti mézu
byt ¢lenmi predstavenstva spolo€nosti, ktoré su akcionarmi Moody’s Corporation. Tato
zaleZitost vSak nebola agentirou Moody’s nezavisle preverena.

Skala a metodolégie pouZité v procese hodnotenia bonity si zverejnené na webe
www.moodys.com. Detailné informacie o jednotlivych ratingovych kategoériach a definicia
nedodrzania zavazku a miery navratnosti su tiez na tomto webe.

Pre informaciu o poslednej zmene ratingu a histérii ratingu prosim vyuzite zalozku
.ratings“ na stranke klienta na webe www.moodys.com.
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Niektoré hodnotenia bonity boli vydané eSte pred ich digitalizaciou a digitalizaciou
samotného Moody's Investors Service. Preto presné data nemusia byt k dispozicii
v plnom rozsahu. V tomto désledku, Moody's Investors Service stanovuje datum, ku
ktorému je podla dostupnych informacii historicky rating najpresnejsi a najspolahlivejsi.
Pre dodato¢né informacie sa prosim obratte na vyhlasenie o ratingu na naSom webe
www.moodys.com.

Pre informacie o zmene veduceho analytika alebo pravnickej osoby v ramci agentury
Moody’s, ktora rating vydala, prosim navstivte nasu stranku www.moodys.com.

Moody's Investors Service Ltd.
One Canada Square

Canary Wharf

Londyn, Velka Britania E14 5FA
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© 2012 Moody'’s Investors Service, Inc. a/alebo jej udelovatelia licencii a sesterské spolo¢nosti (spolo¢ne ,MOODY’S"). VSetky
prava vyhradené.

UVEROVE RATINGY PREDSTAVUJU AKTUALNY NAZOR SPOMOSTI MOODY'S INVESTORS SERVICE, INC. (,MIS *) NA
RELATIVNE BUDUCE UVEROVE RIZIKO SUBJEKTOV, UVEROVYCH ZAVAZKOV, DLHU ALEBO DLHOVYCH CENNYCH PAPIEROV.
MIS DEFINUJE UVEROVE RIZIKO AKO RIZIKO, ZE DANY SUBJEKT NEMUSI SPISMOJE ZMLUVNE, FINANCNE ZAVAZKY V
LEHOTE SPLATNOSTI, A AKEKQ'VEK ODHADOVANE FIN ANCNE STRATY V PRIPADE NESOLVENTNOSTI. UVEROVE RATINGY SA
NEZAOBERAJU ZIADNYMIDALSIMI RIZIKAMI, OKREM INEHO VRATANE: LIKVIDITNEHO RIZIKA, RIZIKA TRHOVE] HODNOTY
ALEBO VOLATILITY CIEN. UVEROVE RATINGY NEPREDSTAVUJU VYHLASENIE O AKTUALNE) ALEBO HISTORICKE] SKUTOCNOSTI.
UVEROVE RATINGY NEPREDSTAVUJU INVESTENE ALEBO FINANCNE ODPORUCANIE A UVEROVE RATINGY NEPREDSTAVUJU
ODPORUCANIA NA NAKUP, PREDA] ALEBO DRZBU KONKRETNYCH CENNYCH PAPIEROV. UVEROVE RATINGY NEINFORMUJU O
VHODNOSTI INVESTICIE PRE ZIADNEHO KONKRETNEHO INVESTORA. MIS VYDAVA SVOJE UVEROVE RATINGY S OCAKAVANIM
A PREDPOKLADOM, ZE KAZDY INVESTOR VYKONA SVOJU VLASTNU $TUDIU A POSUDENIE KAZDEHO CENNEHO PAPIERA, O
KTOREHO KUPE, DRZBE ALEBO PREDAJI UVAZUJE.

VSETKY TU UVEDENE INFORMACIE SU CHRANENE ZAKONOM, OKREM INEHO VRATANE ZAKONA O AUTORSKOM
PRAVE, A ZIADNA OSOBA NESMIE ZIADNE Z TYCHTO INFORMACIi KOPIROVAT ALEBO INAK REPRODUKOVAT,
PRESKUPOVAT, DALEJ ODOVZDAVAT, PRENASAT, ROZSIROVAT, ZNOVU DISTRIBUOVAT ALEBO ZNOVU
PREDAVAT, ANI UKLADAT NA DALSIE POUZITIE NA ZIADNY TAKYTO UCEL, AKO CELOK ALEBO AKO CAST, V
AKEJKOLVEK FORME ALEBO AKYMKOLVEK SPOSOBOM ALEBO PROSTRIEDKAMI, BEZ PREDCHADZAJUCEHO
PISOMNEHO SUHLASU SPOLOCNOSTI MOODY’S. Véetky tu uvedené informacie spoloénost MOODY'S ziskava od zdrojov,
ktoré povaZuje za presné a spolahlivé. Z dévodu moznosti ludskej alebo mechanickej chyby, ako aj inych faktorov, sa vSak
véetky tu uvedené informéacie poskytujti ,TAK, AKO SU* bez zaruky akéhokolvek druhu. MOODY’S pouziva vietky dostupné
nastroje a prostriedky na to, aby informacie pouzivané na udelenie ratingu boli dostato¢ne kvalitné a z overenych zdrojov
povazovanych za spolahlivé vratane, pokial je to mozné, nezavislych zdrojov mimo klienta, MOODY’S v$ak nie je auditorom a
preto neoveruje, neaudituje a ani nemdze nezavisle overit 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 Ciastoéne spdsobené akoukolvek chybou, vyplyvajuce z akejkolvek chyby alebo suvisiace 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
akychkolvek takychto informacii alebo (b) za akékolvek priame, nepriame, osobitné, nasledné, kompenzujluce alebo vedlajsie
odskodnenie akéhokolvek druhu (okrem iného vratane uslych ziskov), aj ked bude spolo¢nost MOODY’S vopred informovana
o moznosti takéhoto odSkodnenia, vyplyvajiceho z pouZzitia alebo neschopnosti pouZitia akychkolvek takychto informacii.
Pripadné ratingy, analyza uctovnej evidencie, prognézy a iné pozorovania, ktoré su sucastou tu uvedenych informacii, sa
interpretuju a musia interpretovat iba ako vyslovenie nazoru a nie vyslovenie faktu alebo odporu¢ani na nakup, predaj alebo
drzbu akychkolvek cennych papierov. Kazdy pouzivatel tu uvedenych informacii musi vykonat svoju vlastnu $tadiu a
postdenie kazdého cenného papiera, o ktorého klpe, drsbe 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.

MIS, uverova ratingova agentura v Uplnom vlastnictve spolo¢nosti Moody’s Corporation (,MCO®), tymto oznamuije, Ze vacsina
emitentov dlhovych cennych papierov (vratane firemnych a komunalnych obligacii, dlhopisov, zmeniek a obchodnych papierov)
a prednostnych akcii, ktoré hodnoti MIS, pred pridelenim akéhokolvek ratingu suhlasila, Ze spolo¢nosti MIS zaplati za sluzby
odhadu a ratingu, ktoré poskytuje, poplatky v rozmedzi od 1 500 dolarov do priblizne 2 500 000 dolarov. Spolo¢nosti MCO a
MIS tiez maju vypracované pravidla a postupy na zaistenie nezavislosti ratingov a ratingovych procesov spolo¢nosti MIS.
Informacie tykajuce sa urcitych prepojeni, ktoré mézu existovat medzi riaditelmi spoloénosti MCO a hodnotenymi subjektami a
medzi subjektami, ktoré maju ratingy od spolo€nosti MIS a komisii SEC verejne oznamili majetkovu G€ast v spolo€nosti MCO
vySSiu nez 5 %, sa kazdoro€ne zverejfiuju 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 Finanénych Sluzieb &islo 336969. Tento
dokument by mal byt 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 spolo¢nost, ktorl zastupujete,
priamo ¢i nepriamo nerozsiruje tento dokument alebo jeho obsah ,retailovym klientom“ v zmysle odstavca 761G Obchodného
zékonnika z roku 2001.

Bez ohladu na predchadzajuce, Uverové ratingy udelované Moody’'s Japan K.K. (“MJKK”) od 1. oktébra 2010 a dalej su
sucasnymi nazormi MJKK na relativne buduice dlhové riziko subjektov, dlhovych zavazkov a dlhov podobnych cennych
papierov. V tychto pripadoch sa ma za to, ze ,MIS" je v predchadzajucich dokumentoch nahradené ,MJKK".

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

Tento Uverovy rating je nazorom na bonitu emitenta alebo jeho dlhového zavéazku a nie je nazorom na bonitu jeho akcii alebo
na bonitu jeho cennych papierov dostupnych drobnym investorom. Pre drobného investora by mohlo byt nebezpecné urobit
akékolvek investicné rozhodnutie na zaklade udeleného Uverového ratingu. V pripade akychkolvek pochybnosti, kontaktujte
vasho finanéného poradcu alebo sprostredkovatela.
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