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Ostrava (nisto)

NAVRH: Ostrava (mésto)

Uvérové hodnoceni vydavatele
A+/stabilni/A-1
Hlavni hodnotici faktory

Silné stranky:
o velmi pozitivni likvidni pozice
o stredni dluhové zatizeni
o solidni rozpétové marze
0 omezena rizika souvisejici s podrmgmi zavazky.

Slabé stranky:
0 omezena rozphova pruznost a ziaa rozpgtova zavislost na ekonomickych
cyklech
0 nizké ukazatele blahobytu ve srovnani s podobnymarodni i mezinarodni arovni.

Zdavodnéni

Hodnocenieského mista Ostravy odrazi nazor sp@éesti Standard & Poor’s Services na
»velmi pozitivni“ likvidni pozici mésta tak, jak tento termin definuji naSe kritértéedre
velké dluhové zatizeni, solidni rozfpovou vykonnost a omezena rizika souvisejici s
podmirgnymi zavazky. Tato hodnoceni jsou vSak sniZzovanezemou rozp&ovou
pruznosti msta a hospodatvim, které stale zaostava za podobnymi na naiamopské
arovni.

Institucionalni rAmec¢eskych ndst povazujeme za ,vyvijejici se, ale dobry” dikgummnému
ramci fiskalni politiky, adekvatnirpdvidatelnosti reforem a dobré relaci mazjinpy a
vydaji. Je tomu tak iies absenci systémové vyijitim& podpory nést v gipad finanénich
potiZzi.

Podle naseho zakladniho sc&m@rovozni éstatek Ostravy se do konce roku 2014 girn
snizi na 10,5%, a to i@s pokraujici kontrolu vydaj, ve srovnani s 8% podle naseho
zakladniho scérté loiského roku. Reforma Gstdni vliady v oblastiigrozdlovani sdilenych
dani v roce 2013 bude mit na rozfmvou vykonnost Ostravy omezeny dopad. Odhadujeme,
Ze tato reforma snizi v roce 2013idaé @ijmy v ¢eskych korunach (& o 150 miliori (asi

5,9 milioni euro), ale vime, Ze #éato miZe toto vyrovnat novymiifjmy, jmenovit poplatky

od heren. Redpokladame, Ze Ostrava v obdobi 2012 - 2014 ozsémoidky po kapitalovych
Gctech v ptiméru 2,4%, protoZe v tomto obdobi zvySi investicefiamiliardy K& rocng.

Tento investini vydaj odpovida roku 2010, ale je Znavyssi nez v roce 2011, kdy byl

velmi nizky ve vySi 1,9 miliardy K

Ostrava si v obdobi 2009 - 2011 udrZelacméaprovozni marze, v faméru 12%, diky pisné
kontrole provoznich vydaj V roce 2011 dosahl provoznistatek 12,1% provoznickipnu,

cozZ je v souladu s 12,6% v roce 2010. Provotijing vzrostly o 1,2% diky vy$Sim sdilenym
danim, ale byly ovlivény i urcitym snizenim dotaci. B&to si zachovalodst provoznich

vydaji ve vysi 1,8%. Ostrava v roce 2011 amasnizila kapitélové investice a po schodku ve
vySi 1,3% v roce 2010 oznamilagbytek po kapitalovych vydajich (capex) ve vysis,3
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Rozpatova pruznost Ostravy je omezena, cozZ jedaska ndsta typické. ¥tSina gijma
predstavuje ve stéfprerozdlené sdilené dancoz pro Ostravu znamenalo 56% provoznich
piijmu. Tato situace neponechava zadny prostor paptatk vSe zavisi na narodni
ekonomicke situaci. Provozni vydaje jsou také poxhrigidni, obsahuji socialnifpvody a
poplatky za spot&enské sluzby, jako jsou nidklad platy, dotace a smluvni platby.
Zaznamenali jsme vSak, Ze vedeni Ostravy dokazalmwebi 2009 - 2011 vyznamrydaje
kontrolovat. Kapitalové investice, kteréegstavovaly v roce 2011 18% vydaj
nepovazujeme za velmi pruzne, vezmeme-li v Gvalairgnpoteby nesta v oblasti
infrastruktury.

Dluhové zatiZeni Ostravy povaZzujeme momegtalmstedre vysoké. Dasmi splaceny dluh
v roce 2011 fedstavoval 40% provoznichiijpni. Podle naSeho zakladniho sdénse toto
zatizeni ke konci roku 2013 zvySi asi na 57%, petoestocasténé dluhem financuje sy
kapitalovy investini plan, ¥tSinou mjc¢kou z Evropské investni banky (EIB;
AAA/negativni/A-1+), 1,2 miliardy K z ni Zistalo ke konctervence 2012 nevyuZzito.
Nicmérg, u dagmi hrazeného dluhucekavame v roce 2014 vyznamné snizeni asi na 37%,
jakmile mesto z gisné ozna&eného umimvaciho fondu splati své dluhopisy Eurobond.
Ostrava, diky moudrémiizeni dluhu, vytvéla tento umaovaci fond pro splaceni dluhopis
ve vysi 100 milior euro, které maji splatnostervenci 2014. Jsme informovani, Ze tento
fond je z &tSi ¢asti investovany v terminovanych vkladecltivysoce hodnocenych
evropskych bank a ve statnich dluhopis€elské republiky.

Vime, Ze mdsto neni ohledhuhrazeni dluhopischrargno proti nénovym rizikim, protoze v
cervenci 2010 zruSilo dohodu o & men, ale ogt zvazuje zajigini pred ztratou.

Rizika spojena s podminymi zavazky u Ostravy povaZzujeme momerdaa omezena a
véiime, Ze vedeni #sta bude své #stské spokénosti [Fisné kontrolovat.

Zatimco se mistni hospadéa zakladna Ostravy nadale diverzifikovala, ukaeablahobytu
povazujeme z mezinarodni perspektivy za nadalespanmizké.

Likvidita

Likvidni pozici Ostravy vidime jako ,velmi pozitivth Odhadujeme, Ze volna hotovost k
dispozici na Bznych &tech bude fedstavovat v nadchazejicich 12sitich vice nez 150%
odhadované dluhové sluzby. Zakladazmé &ty mely 30. cervna 2012 astatek 0,4 miliardy
K¢, nepditaje v to 1,3 miliardy K v ozn&enych fondech zijcek EIB na investini
projekty a 2 miliardy K investované do uniovaciho fondu ozri@ného pro uhradu
mestskych dluhopis Eurobond. V naSi kalkulaci likvidni pozice Ostrawzapoitadvame ani
hotovost na okresnicltiech nésta, protoZze ®¥sto neniize okresni hotovost na svértui
konsolidovat.

Podle naSeho zakladniho scénge bude konsolidovana dluhova sluzksatey wetns

okresi, zvySovat z minima 2% v obdobi 2010 - 2012 natésipo roce 2013, protoze
Ostrava z&ne splacet prvni tranSe svych amortiidah mj¢ek EIB. Maximum nastane v roce
2014, kdy ndsto splati své dluhopisy, ale pak dojde k poklesasi 4% provoznichipmu
obdobi 2012 - 2014.

Ostrava vytvé velice robustni interni cash-flow. Provozni map#ed Urokem fekraiuje
7 krat dluhovou sluzbu roku 2011. Zatimcésto v pibéhu roku zaznamenava sezonni
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zmeny cash-flow, tyto zriény jsou gedvidatelné a celképomerné vyrovnaneé a
kontrolované vedenim &sta.

Pristup Ostravy k externi likviditpovaZzujeme za uspokojivy v kontextu odolného
bankovniho sektoru €eské republice. Spairost Standard & Poor’s @ltije ¢eskému
tuzemskému bankovnimu sektoru hodnoceni rizika damko od¥étvi zene (BICRA) skore
4" (,1" je nejnizsi riziko a ,10" nejvyssi; viz lédnoceni rizika bankovniho ogvi zene*
publikované 6iijna 2011 na Globalnim dvovém portalu RatingsDirect).

Vyhled

Stabilni vyhled odrazi naSé€aekavani zakladniho scéeaze Ostrava bude kontrolovat
zhorSeni svych provoznich marzi a v letech 2012142mezi sk schodek po kapitalovych
Uctech pod 5% celkovychipmi, coz bude mit v tomto obdobi za nasledek omezisty r
dluhu.

Podle naseho horSiho scéméychom mohli zvaZovat akci negativniho hodnogeokud by
meésto v obdobi 2012 - 2014 zaznamenalo struktinastouci schodky po kapitalovych
Uctech gesahujici v piméru 5% nasledkem mensi kontroly provoznich vydppmalejsi
rust daiovych @ijmia nebo zvysujici se capex. To by z naSeho pohledloke snizeni
hodnocentizeni financi.

Podle naSeho lepSiho scém@ychom mohli zvazit lepSi hodnoceni, pokud kgtm zvysilo
swviij provozni Zistatek a ohlasilo strukturalnigbytky po kapitalovychdiech diky vySSim
piijmam, lepsi kontrole vydéajnebo nizSich capex.

V této fazi vSak povazujeme jak lepsi, tak i hac@#né za velmi nepravipodobny.
Srovnavaci analyza

Ostravu hodnotime stejnjako ¢eska nésta Brno (A+/pozitivni/A-1) a Prahu (A+/stabilni/A-
1), francouzsky department Meuse (A+/stabilni/A;Xrgncouzskouwtvrt Saint Quentin
(CASQY; A+/stabilni/A-1) a o dva body vySe n&ské ngsto Olomouc (A-/pozitivni/A-2)
(viz tabulka 1).

| kdyZ hospodéstvi Ostravy je chudSi nez to v Praze adBsilny systém vyrovnavani
rozpatovych @ijmua zakotveny do institucionalniho rdmeéeskych nést umouje tomuto
méstu zachovat si stejrvysokou rozp&tovou vykonnost, dobrou likvidni pozici aetini
dluhovou Urova. Institucionalni ramecéeskych nést hodnotime jako vyvijejici se, ale dobry.
Institucionalni rdamce francouzskychest actvrti hodnotime jako ,fedvidatelné a ddb
vyvazené".

Ukazatelé blahobytu Ostravy zaostavaji za ukazRtely, Brna a CASQY a povazujeme je
za podobné Olomouci a Meuse. Hospst4 Ostravy se postupmliverzifikuje od ptimyslu
do terciarniho sektoru, ale, st¢jako u Olomouce, tato hospddia diverzifikace je slabsi
nez u podobnych.

Ve srovnani s Brnem a Prahou, Ostrava je ekononsletysi, ale vykazuje velmi podobnou
rozpastovou vykonnost, likvidni pozici i dluhové ukazatel
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Ostrava je hodnocena st&jiako department Meuse a CASQY. Slabsi institudidmamec,
ve kterém psobi Ostrava, jeji mérpokrazilé nastrojerizeni, zvlast u dlouhodobého
financniho planovani, a niZsi rozgtova vykonnost jsou zmiény niz§im zadluzenim
Ostravy a lepsi likvidni pozici.

Ocekavané zvysujici se schodky, nasledkem masivnibgrgmu kapitalovych investic a
naslednéhotistu Urovni zadluZeni &sta v kombinaci se slabsi likviditou vyshaji
dvoubodovy rozdil mezi naSimi hodnocenimi Olomoad@stravy a ostatnimi hodnocenymi
ceskymi nésty.

Tabulka 1
Srovnani mésta Ostravy s podobnymi nésty v roce 2011
Ostrava Brno Communaute Meuse Olomouc Praha
(mésto) (mésto) d’Agglomerati | (Department) | (mésto) (mésto)
on de Saint-
Quentin-En-
Yvelines
(vnitromeéstska
struktura
(CASQY)
Uveérové A+/stabilni/ | A+/pozitivni | A+/stabilni/ A+/stabilni/A | A- A+/stabilni/
hodnoceni A-1 /A-1 A-1 -1+ Ipozitivni/A-2 | A-1

vydavatele

-Petileté piméry (aktuélni daje dvou let, stasny rozpdet, a dvouletaiedpod’ spolé&nosti Standard & Poor’s)-

Provozni astatek 11,7 14,2 28,2 14,4 10,1 23,4

(% upravenych (2010- (2010-2014)( (2010-2014) (2010-2014) | (2010-2014) | (2010-2014)
provoznich 2014)

pEijmut)

Zistatek po (1,1) 0,6 3,7 3,9 9,1) (3,8)
kapitalovych (2010- (2010-2014)( (2010-2014) (2010-2014) | (2010-2014) | (2010-2014)
Uctech (% 2014)

celkovych

upravenych

pEijmut)

-Ke konci roku, 31. prosince 2011-

Kapitalové vydaje 18,2 23,4 45,5 13,3 20,1 28,6
(% celkovych
upravenych
vydaji)

Ptimy dluh (% 39,8 44,6 2741 90,1 75,1 51,0
upravenych
provoznich
prijmua)

Dargmi splaceny 40,3 51,1 274,1 92,3 77,7 53,7
dluh (%
konsolidovanych
provoznich
piijmi)

Urok (% 1,9 1,2 6,3 3,4 1,8 1,9
provoznich
pEijmt)

Dluhova sluzba 2,0 19,6 30,2 8,6 6,2 13,3

WWW.STANDARDANDPOORS.COM/RATINGSDIRECT 7. ZRi 2012
Standard & Poor’s. VSechna prava jsou vyhrazenapBealeni S&P zakaz tisku aéhi. Viz podminky pouzitifeknuti se
na posledni stran 0B20F



Ostrava (nisto)

(% provoznich
prjmua)
* Udaje roku 2010 v /ng: K¢

Vyvijejici se, ale dobry institucionalni ramec

Institucionalni rAmeéeskych obci povaZzujeme za vyvijejici se, ale dolargaklad naseho
pohledu na vSeobe&moudry ramec fiskalni politiky, adekvatniggvidatelnost reforem a
dobrého vztahu mezimy a vydaji i ges absenci systémové vyjitme podpory rst v
piipack finanénich potizi. OhledhdalSich informaci viz ,Hodnoceni institucionélniffonce
pro mezinarodni mistni a regionalni spravy” vydaniezna 2011 na Globalnim &rovém
portalu RatingsDirect.

Prerozdlovani sdilenych dani, Zaajici v roce 2013, bude mit na finance Ostrawgjolky
vliv. Od roku 2013 budéast sdilenych dani a dotaci z ro&gaistedni viady roz8lovana
odcklere od étyt nejwtSich bohatych #st - Prahy, Brna, Ostravy a P&nve prospch

malych obci. Na rozdil od naSichegglchozich eekavani a tivéjSich plari Ustedni viady

vS8ak tato zréina bude mit pouze vSeobe&arkrajovy negativni vliv na tato velkadsta,

zvlase v pripact Ostravy. Podle naSeho zakladniho sééraoku 2012 uvazujeme o snizeni
sdilenych dani o 150 miliérnK¢ a o redukci provoznich dotaci ve vysi 60 mifid&e, coz
predstavuje celkovy negativni vliv na tot@sto ve vySi 2,3% provoznichipmu.

Opetovna statni centralizace podpor v neZaimanosti bude mit okrajékladny vliv na
rozpaitovou vykonnost Ostravy, ale @he zvysi jeji dluhové zatizeni

Od 1. ledna 2012 bude iéstini vidda oftovné do svého rozptiu centralizovat &které

socialni gispsvky, nagiklad podporu v nezagstnanosti, které bylyitre vyplaceny z
mistnich rozp&ta a které stat gstim kompenzoval. Nasledkem tohtedpoklddame, Ze se v
roce 2012 provoznifgmy a provozni vydaje Ostravy snizZi asi 0 9%, tieboniliardu Kg.

Tuto zménu vSak povaZzujeme pro Ostravu za okr&jpwezitivni, protoZe fispivky byly

diive vyplaceny s ozanych gevodi od Ustedni viady, ale mzdy zarstnand, kteri
spravovali tyto fispivky, byly vyplaceny z restského rozpiiu beziadné kompenzace ze
statniho rozpétu. Jelikoz tito zarstnanci byli roviz prevedeni do mezd Ministerstva prace,
Ostrava miré v roce 2012 snizi své osobni naklady.

Zaznamenavame vsak, Ze tatctmmpovede k usiému navyseni dluhového zatizenista
v relativnich podminkach, protoze dam splaceny dluh, jako procento konsolidovanych
provoznich pijmu, se nasledkem této reformy &l zvysil asi o 9%.

Zmény sazby DPH bude mit na Ostravu omezeny dopad

Nedavna zrna sazeb DPH bude mit, podle naSeho nazoru, navdsimezeny negativni
dopad. Pro fijimy bude neutralni - od roku 2012 je nejnizsi saPiPH zvySena z 10% na
14%, @gicemz nejvyssi sazbagtala nezrénéna na 20%. Zarowves tim, podil DPH, ktery se
rozckluje mezi obce, se snizil z 21,4% na 19,93% propg@maaci vlivu vyssi sazby DPH.
Ostrava vSak &ekéva, Ze se jeji naklady od roku 2013 zvysi z 8@mi K¢ na 40 miliori
K¢, protoze nakladydkterych vydajovych polozek se zvysi.

Dodateny prijem z loterijnich poplatk a WtSi pruznost ve zvySovani poplatka odvoz
odpadi
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Loterijni poplatek, ktery fechazel do okresnich rozyd, byl zruSeny a od roku 2012
nahrazeny novou sdilenou loterijni dani. Ostrayekéva, Ze z tohoto nového poplatku
obdrzi r@n¢ asi 150 miliori K¢.

Od paatku roku 2012 dostaleské obce pravo zdvojnasobit poplatky za odvoz didda
kdyz je tento poplatek seny na sluzbu odvozu odpadnésto ho niize zvySit, protoze
momentalg jde oc¢ast&né dotovanou sluzbou z rozgto. Poplatky za odvoz odpédkteré
se v poslednichdti letech zvySovaly, zcela nekryji naklady, takzésto plati za tuto sluzbu
navic, je&t vedle poplatlt placenych uzivateli. Vigledku toho dostalo &sto pravo zvysit
poplatky tak, aby tyto pokryly&si ¢ast aktualnich nakla@adéto sluzby. @ekavame vsak, ze
toto potencialni zvySeni bude omezené.

DalSi znény nastanou po roce 2015

Ustredni vlada planuje postupné dosazeni jednotné $a2bly17,5% do roku 2016. Sazby se
od roku 2013 zrni na 15% a 21%, a pak budou v roce 2016 sjednodaic se zmni i

podil na danichidélenych do mistnich rozgti. V obdobi 2013 - 2015 budéig¢leno do
mistnich rozp&ta 20,83% DPH, 22,87% dani #ijnu fyzickych osob (DPFO) a 23,58%
ostatnich sdilenych daniiigemz p&inaje rokem 2016 buddigéleno do mistnich rozgta
21,93% DPH a 23,58% ostatnich sdilenych dani. & fééi gredpokladame, Ze tyto zmy
neovlivni mistni rozpéty, ale konéné naklady obci se teprve projevi.

Hospodarstvi stale zaostava za narodni i evropskou arovni

Hlavni mssto Moravskoslezského kraje ve vychodsti Ceské republiky Ostrava je na
konci roku 2011 podi€eského statistickéhaadu tetim nej¥tsimeeskym néstem s 299.
622 obyvateli. Populace Ostravy se pravideld roku 2000 sniZzovala, a to v obdobi od roku
2000 do roku 2010 celkem 0 4%. V roce 2011 se amgusnizila o 1,3% ¢&tSinou
vysthovanim. Vedeni gsta se za®tuje na rozvoj hospodsivi, \Cetné prilakani novych
podniki, a zlepSeni Zivotni Uro¥naby zngnilo popul&ni trend. V nadchézejicich letech
mésto nedekava vyrazné populai zmeny. VEk obyvatel Ostravy odraZzi situaci v kraji a v
Ceské republice, kde 14% je véku pod 14 let, 70% je v pracovnimiku mezi 15 a 64 lety

a 16% ma vice nez 65 let.

Mistni HDP na osobu bylo na konci roku 2010, pattiaji Ceského statistickéha@du pro
Moravskoslezsky kraj 11.754 euro, cdggstavuje 82,8% narodnihoipréru. Hospodéska
recese v obdobi 2008 - 2009 wrhsahla §tSinou pfimyslovou ekonomiku Ostravy, ktera
se sougkdi na od¥tvi kovu a automobilové sdasti. Mistni nezagstnanost na konci roku
2010 vzrostla az na 12,3%i parodnim piiméru 9,6%. Na konci roku 2011 vzrostla na
11,7% z 8,4% na konci roku 2008.

Hospodéstvi Ostravy povazujeme za koncentrovanéstd tradéné spoléha nagkky
pramysl, zvlast odwtvi oceli. ArcelorMittal Ostrava, a.s., mistni péka ArcelorMittal
(BB+/negativni/B) je nejgtSim zandstnavatelem ve #st¢ a s celkovym podilem na
zanestnanosti 7% a je hlavnim zahramim investorem. Soustdni Ostravy na&zky
pramysl se vSak postuprsnizuje diky no¥ vybudovanym pimyslovym zénam a
obchodnim, elektronickym a automobilnim sgalestem, které sepmistily do této oblasti.
Opustné pamyslové prostory k dispozici pro rozvoj, neboli gianfields” stale pedstavuji
8% Uzemi Ostravy a ty nejtsi jsou momentatrozvijeny soukromymi investory.
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Neutrélni finanéni Fizeni
Finartni tizeni Ostravy povaZzujeme z pohledénowvosti za ,neutralni*.

Odpovidajici transparentnost

Transparentnost Ostravy a #ggovani finagnich informaci jsou, podle naSeho nazoru,
obecré dobré. V souladu &skymi normami résto vyuziva hotovostnicétnictvi pro kléove
aktivity a hotovostni aifriastkové @etnictvi pro statni podniky. Bétské @ty jsou
predmétem statnich a nezavislych audivysledky posledniho auditu jsou bez vyhrad.

Politicka aridici sila na zakladjasnych dluhovych dil

V fijnu 2010 byla znovu zvolena vladnouci koalice. ®¥jrbe vedouci gsta je rozhodnuty
udrzet investini snahy a kontrolovat provozni vydaje. Po pokldaiovych gijmu v roce
2009 mijala Ostrava ihned ziaé vydajoveé Uspory,cetre dotanich a rezijnich dspor a od
té doby pisre kontroluje provozni vydaje ¢etré platovych a dotnich omezeni.

Chépeme to tak, Ze vedeni pro vyznamneé kapitaloxestice planuje vyssi vyuzivani
spolufinancovani EU a statu a v obdobi 2012 - 2@ifhézeni novych dludhna 1,2 miliardy
K¢ k dispozici 31¢ervence 2012 z 3 miliardovéijgky EIB, krome néjakych d@&asnych
konkrétre amortiz&nich stedredobych (3 roky) vlastnich sinek, které chce #sto vydat do
vySe 300 milioii K¢ pro predfinancovani &kterych projekt dotovanych EU.

Slabé dlouhodobé fin&ni planovani

Ostrava uvadi jako systrategicky cil pilakani spolénosti a rozvoj mistni infrastruktury ve
prosgch zajiséni hospodéského fistu a vytvéeni novych pracovnich mist. Investi plan
mésta se zagfuje na maximalizaci financovani EU ve farstrukturalnich fondl a na
financovani svych projekiz EIB. Mésto své plany upravuje podle rozhodnuti ohéedn
pridélenych fond: spolufinancovani. Chapeme to tak, 2&ina dlouhodobého projektového
planovani je zaloZena na zajisych finargnich zdrojich od statu a EU. \usledku toho
mésto ¢asto své projekty upravuje podle obdrzeného fina&ich

Rozdily skuténych rozpdétovych udaj od €ch, které nisto pivodne uvadlo ve svém
rozpaitu, jsou znané. Téndt vSechny kapitadlové dotace &kikeré provozni dotace
negredstavuji sotast givodniho rozpétu a nesto je zahrnuje do upraveného ro#piov
prvnim¢tvrtleti aktualniho roku.

PrisrgjSi kontroly neéstskych spolénosti po roce 2010 podle audit

Vedeni ngsta poukazalo na své odhodlani zlepsit efektivitiejmych sluzeb v Ostray
Administrativa vyvedla &ktera oddleni (outsourcing) a zavedla po roce 2009 vyzvy
souvisejici s viejnou soutZi pro omezeni cen zaji§ii sluzeb.

Ostrava v obdobi 2009 - 2010 zahajila hloubkovemitaudit svych gstskych spolénosti,
coz nelo za nasledek zémy, jmenovit tykajici se Ukal a pobidek pro manazery, s cilem
zlepsSit kontrolu, ale také snizitéstské dotace. Doposud nebytangna zadna rozhodnuti

ohledrg prodeje, fuze nebo restrukturalizackterych spolénosti, krond rozctleni veejné

dopravni spolénosti DPO v lednu 2011 na provozovateléegyee dopravni sita odalenou

jednotku udrzby.

Rizeni dluhu
Z financniho dluhu Ostravy 64%tedstavuji dluhopisy Eurobond ve vySi 100 mifieguro a
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zbytek, 36% jsou amortizované bankoviijdky. Od roku 2009 ®sto iz vyuZzilo 1.800
miliona K¢ ze své 3 miliardovétpcky od EIB pro obdobi 2009 - 2013, ktera je &, ke
dlouhodoba, amortizujici a métpeta odkladna obdobi.

S ohledem na splaceni dluhapige vySi 100 milioi euro véervenci 2014 si Ostravdidila
umaujici fond zajistny dohodami sa¢mi bankami - Deutsche Bank AG (A+/negativni/A-
1), The Royal Bank of Scotland Group PLC (A-/statti-2) aCeska spiitelna a.s.
(A/negativni/A-1) - podle kterych musidsto r@né prevést pevnodastku 315 milioh K¢
do #chto ti bank. Tyto banky musi na zaktathho shromazdit na svycktéch k datu
splaceni celkovou splatnou sumu. K 8&rvnu 2012 résto uvadlo ve svém umimvacim
fondu 2 miliardy K. Tatocastka, spolu s planovanymi dalSimi hotovostnifeivpdy v
obdobi 2012 - 2014, by d&ta pokryt véervenci 2014 splatku dluhogiskK 30.c¢ervnu 2012
byl umdovaci fond investovany z 63% do vazanych vikladz 37% do dluhopis z wtSi
casticeskych statnich dluhogisa do bankovnich a korpd@rach dluhopié pavodns
hodnocenych nejménako ,,BBB+".

M¢sto je odtervence 2010 vystavenocenovemu riziku u kapitédlovéasti dluhopid. K tomu
doSlo na zaklatirozhodnuti zrusit dovou snénu euroéeska koruna, ktera byla dohodnuta
v dok& vydani dluhopis. Pro oSatni nenového rizika u sluzby i splaceni dluhap®strava

v roce 2004 uzaela sngnné dohody (swap) s ABN AMRO Bank N.V. (A+/negafi¥l),

a to jak pro splatky nominalu, tak i kuponuédib se chraniloiigd nénovym rizikem -
poklesu hodnoty koruny pod 3Zka 1 euro - progtdnictvim jednorénich snén, ktere

vzdy platily i v nasledujicim roce. JelikoZz hodnktauny se vyrazhizvysila na 26 K za 1
euro, Ostrava se rozhodla tutoé&m vcervenci 2010 zrusit. Aby to mohla &ldt, zaplatila v
¢ervenci 2010 ze svého utiowaciho fondu 640 miliahK¢ trzni hodnotu sgny. Ostrava si
podrzela srénu pro platby Grok souvisejicich s dluhopisy.

Vime, Ze nisto ot zvazuje oSéeni ménoveho rizika.

M¢éstské obvody maiji dité zodpovdnosti

M¢sto Ostrava sestava z 23 obupkiteré maji sva vlastni zastupitelstva, své viastzpaty
(prijaté obvodnimi zastupitelstvy) a své vlastni adstrativy. Obvodytidi z &tSi casti
mistni sluzby a vydaje, kterégquistavovaly v roce 2011 agvrtinu celkovych vydaj mésta
(mesto plus obvody) i fijmi. Frijmy obvodi pochazi ¥tSinou z uéenych transfer pro
vzklani a statem delegované zodpdnosti, v mensi ni¢ z realitnich dani, mistnich
poplatki, z vlastniho majetku, prodemajetki a dotaci stanovenychéstem.

Obvody si mohougcovat, ale pouze paedchozim povinném odsouhlasenistiskym
zastupitelstvem. Ostravské obvody ke konci rokul2@dly celkovy dluh 123 miliof K¢.
Ocekavame, Ze Ostrava zasahnéipgt nezbytnosti a pofize obvodm, nastanou-li
financni potize, a to if@sto, Ze nssto svym obvodm neposkytuje Zadné formalni zaruky
tykajici se dlubf. V podminkachizeni hotovosti jsoudily mésta a obvod odclené, i kdyz
jsou ve stejné bance a&sto nema k &tam obvodi pristup.

Jak to chapeme, Udaje k této zgr&wnsolidujicisla mésta a obvoil ve vSech polozkach,
krom¢ hotovosti. Hotovostnidly mésta a obvodl jsou oddlené a nisto nenize na svém
vlastnim @tu konsolidovat hotovost obvéad
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Omezena rozpdtova pruznost

Podle naSeho ndzoru mé Ostrava omezenou ¢tpmu pruznost. Jeji rozpet je rigidni a
ve své struktte zavisi na narodnich i mistnich ekonomickych asfkle

Omezena pruznostipmu

Pruznost gijmu ceskych ngst je velmi nizk4, protoZe tetini vidda vybird vSechny daa
stanovi hlavni déové sazby. | kdyz da&mpredstavuji ¥tSinu provoznich fijmu ¢eskych ndst
- konkrétrg u Ostravy v roce 2011 58% - upravitelné &mou velmi omezené. Da
nemovitosti - 1,4% provoznickipnu Ostravy v roce 2011 ptmalezejici mistskym
obvodim - je jedinou dani, jejiz sazba je stanoveraty i kdyz i tady je usédni viadou
urceny strop. Na zakladrozhodnuti statu mohladsta zvysit zakladni sazbu dan
nemovitosti v roce 2010 na&tmasobek. K tomu vSak v Ostraxedoslo, protoze obvody
nesouhlasily se zvySenim této sazby.

V¢étSina danteskych ngst jsou sdilené déra ty fedstavovaly v roce 2011 v Ostead6%
provoznich pijmua. Tyto sdilené danneumo#uji méstim vétSi moznosti a &tSinou zavisi na
narodni ekonomickeé situaci.

DalSi provozni fijmy zahrnuji gkteré mistni poplatky arjpmy z podnikatelskych aktivit,
kde méa misto ukité moznosti. Nkteré poplatky je vSak obtizné vyr&zzvySovat, ¢etns
poplatku za odvoz odpagdprotoze vedeni #sta odmitlo vyrazna navysSeni v dobach
hospodéského poklesu, coz plati také prékteré vlastni fijmy, jako jsou nafiklad najmy.
VétSina nestskych najemnich prostor je socibrientovana pro staré a zanedbané lidi.

M¢ésto nema zadné slovo ohleédstatnich transféra wtsine kapitalovych pijma, které
sestavaji z kapitalovych dotaci EU a statu. Zjigihe, Ze misto ma jen omezené moznosti
prodeje aktiv.

Z Vvétsi ¢asti rigidni vydaje

Provozni naklady tvdy v roce 2011 82% celkovych vydagjcoz odrazi snizené kapitélove
investice v roce 2010. Stejjako vSechné&eska nista, i Ostrava ma, podle naseho nazoru,
malou pruznost u provoznich vyéaprotoZe stat stanovi minimalni standardy pro yikol
mést a platy mistskych zaréstnan@ - v roce 2011 asi 15% provoznich vyfdajsou tvdaeny
celonéarodn dohodnutou pevnotastkou na zékladvéku a doby sluzby.

M¢sto je také fednmetem rozhodnuti Ggedni viady ohledtizvySovani plat v organizacich
financovanych z rozgiu, jakymi jsou knihovny, divadla a spravaies

Ocekavame, Ze Kibvymi hybnymi silami protst vydaji zistanou doprava a socialni
néaklady. Administrativni nadklady by po zafigt opateni efektivity ngstem nély rast velmi
omezeg, jmenovit po organizénich znénach a vyvedenich (outsourcing). Zatimco vedouci
mesta prohlasil, Ze chce nadéle kontrolovat naklddynnivame se, Ze zavedeni dalSich
rozpaitovych uspor se fize ukazat jako obtizné po jizipnych kontrolach naklaéda

Domnivame se, Ze Ostrava méitou pruznost v oblasti capex, i kdy&t§ina vydaij se
vztahuje k vyznamnym pitbam infrastrukturyCast investic je navic financovana dotacemi
statu a EU a rize se ukazat jako obtizné tyto investice oddaldtqze by to nslo za

nasledek odloZeni kapitalovychepodi do @ijma meésta. K velkym projekim Ostravy pat
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bydleni, Skoly, vodarenstvi, silnice, zlepSeni gatcké efektivity domacnosti, ale také
urcita kulturni vybavenost. Celkéwcekavame, Ze capexésta budou fedstavovat v obdobi
2012 - 2014 asi 20% celkovych vydaj

Rozpaétova vykonnost

Dobry provozni @statek, ktery sekavame, zetstane robustni

Ostrava si od obdobi 2009 - 2011 udrzuje velké qzavmarze v gimeéru 12%, etns

znané kontroly provoznich vyd&j V roce 2011 provoznitstatek dosahl 12,1% provoznich
piijmu v souladu s 12,6% v roce 2011 (?). Provoziimy vzrostly 0 1,2% - diky rostoucim
sdilenym danim, ale ovliwné ugitym sniZzenim dotaci -figemz fist provoznich vydajbyl
udrzeny na 1,8%.

Podle naseho zakladniho scéen&ekavame, ze provoznigtatek Ostravy se mirzhorsi
na konci roku 2014 na 10,5%iigs pokréujici kontrolu vydaj. Ocekavame, Ze reforma
ustedni vlady v perozdtlovani sdilenych dani bude mit na rozimyou vykonnost Ostravy
omezeny dopad ve sniZzeniidaych @ijma v roce 2013 o 150 milianK¢, coz, jak to
chapeme, ®sto vyrovna novymifijmy, konkrétrg loterijnimi poplatky. Bez zapteni
snizeni statnich transfepro grispivky v nezamistnanosti, které byly vyplaceny od roku
2012 v zastoupenigekavame, Ze provoznfipny mésta vzrostou v obdobi 2012 - 2014 o
omezené 1,3% tmé¢, vezmeme-li v Uvahu planovana snizeni dotaci.

Bez zapéoteni sniZeni fispivki v nezamistnanosti od roku 2012figpivki, které jsou nyni
vyplaceny pimo statem, gekavame, Ze provozni vydaje od roku 2012 do roki#20
porostou o 2,4% kmé v souladu s naSim sgasnym odhaderdeské inflace. Bereme v Gvahu
ochotu vedouciho #sta nadale kontrolovaiist vydaj.

Schodek po kapitalovychitech Zistane pravépodobré omezeny

Ostrava v roce 2011 vyragsnizila kapitalové investice, které byly jiz smiye v roce 2010,
a oznamila pebytek 3,3% po capex, ve srovnani se schodkemev20t0 ve vysi 1,3%.
Domnivame se, Ze ¢ato ohlasi omezené schodky po kapitalovy&iech, od roku 2011 do
roku 2014 v pirméru 2,4%, protoZze &ekavame v tomto obdohist investic na 2,5 miliardy
K¢ roéné v souladu s rokem 2010, ale daleko vysSi, nez wybce 2011 ve vySi 1,9 miliardy
Ke.

Diky vysokému provoznimuistatku nésta @dekavame podle naSeho zakladniho si®ra
obdobi od roku 2011 do roku 2013 omezeny negatistatek po kapitalovychétech v
pramérné vysi asi 3% celkovychipmi. K tomu dojde pes velké investice, kter&ekavame
v obdobi 2011 - 2013 v celkové vysi 6,3 miliardy. K/¢fime, Ze Ostrava bude vystavena
omezenému novému dluhu, protoZze v obdobi 2011 3 potebuje dat stranou také 315
miliona K¢ ro¢né do umdovaciho fondu. Chapeme to tak, Z&sto planuje investice
financovat vyuzitim zbyvajicich 2 miliardd<které jsou k dispozici z 3 miliardovéjpky od
EIB. Z dani splaceny dluh dosdhne podle naSeh@dakio scérié pravépodobré 66%
provoznich pijmu z pivodnich 40% na konci roku 2011¢€kavame, Ze 8%to pouZzije pro
financovani jakékoliv extra vySSi nez projektovaodozky capex granty EU a statu, ale také
vlastni gijmy ractji nez dluh.
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Graf 1
Rozpaftova vykonnost mésta Ostravy
Operating Balance (...) Provozriistatek (% upravenych provoznichjmi)
Balance after capital accounts (...) usfatek po kapitalovychiech (% celkovych upravenych
pEijmt)
a - Actual, Bc - Standard... a - aktualni, Bc - zdRisscénéspol&nosti Standard &
Poor's

Podle naseho lepSiho scémavazujeme oistu 1,6% provoznich vydag mirré

omezegjSim nistem provoznich vydaj2,3% r@&né, konkrét® souvisejicim s Usporami v
rezijnich vydajich a mighnizSimi capex 2,25 miliardy &ro¢né v obdobi 2012 - 2014. Podle
tohoto scéni& by provozni astatek pedstavoval v piméru v obdobi 2012 - 2014 az 12%
provoznich pijmu a Ostrava by oznamilajmérny prebytek 1,5% po kapitalovychkeiech.
Daremi splaceny dluh by pak na konci roku 2014 byl oemgzna 30% provoznicktipmu.

Nas horsi scédidivazuje v obdobi 2012 - 2014 o nizSich provozpigimech 0,9% roné a
rastu provoznich vydéajv priméru 2,4% v kontextu vysSich capex ve vysi 2,75 maljaKe
ro¢né. Provozni vykonnost Ostravy by pak stéle bylacerd014 na solidni Grovni 9,4%, ale
mésto by zaznamenalo strukturalni schodky po kapitalio (ttech ve vySi 5% celkovych
provoznich pijmta obdobi 2012 - 2014, coZ by vedlo v roce 2014 kdlsplacenému z dani
ve vySi 40%. Takova zhorSena rozfmva vykonnost by, podle naSeho nazoru, vedla ke
snizeni hodnoceni finanihotizeni Ostravy a mohli bychom uvazovat o negativnim
hodnoceni.

Stiredni dluhové zatizeni gejmé zistane i po uhrac dluhopisi v éervenci 2014

Dluh Ostravy povazujeme za umény, protoze ke konci roku 201 ¥quistavoval 40%
provoznich pijmu. Podle naSeho zakladniho sa@né&ekavame, zZe poén daremi
splaceného dluhu &sta se postuginzvysi ke konci roku 2013 na 57% diky financovdanp
infrastruktury. \&fime, Ze v roce 2014 se dami splaceny dluh vyrazrsnizi po uhrazeni
dluhopisi Eurobond ve vysi 100 miligneuro, a to ke konci roku 2014 asi na 33%
provoznich pijma.

Podle naSeho zakladniho scénge konsolidovana dluhové sluzbésta, \etné obvodi, v
obdobi 2010 - 2012 zvysi z 2% na asi 4% po roc& 2rbtoze Ostrava Zae splacet prvni
tranSe svych amortizaich pijcek od EIB. Vrchol nastane v roce 2014, kd§sto uhradi své
dluhopisy, ale pak dojde k poklesu asi na 4% proiaz Fijma.

V roce 2014 bude splaceni dluhappné financovano z umovaciho fondu résta tak, jak je
prodiskutovano ¥asti této zpravy Finami fizeni.

Ostrava si smluwhzajistila v roce 2009 u EIB évve vysi 3 miliardy K s dlouhodobou
splatnosti a giletym odkladnym obdobim. Rozumime tomu tak, Zedenér bude pouzity
na spolufinancovani projektkteré budou uznané pro financovani EUWské ged 31.
cervencem 2012 uz vybralo 1,8 miliardy K ohlasilo plany vyuzit zbyvajici 1,2 miliardé K
v obdobi 2012 - 2014 pro financovani svych invesfiésto miZze vydat take &aké
amortizujici stedredobé (tileté) vlastni senky ve vysi az 300 miliolh K¢ pro
predfinancovani &kterych projekii dotovanych EU.
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Podle nasi metodiky hodnoceni mistnich a regioddlsprav, da¥mi splaceny dluh Ostravy
zahrnuje zaruky uflené néstem poloviéejnym spolénostem ohledhurgitych statnich
granti na konci roku 2011 s hodnotou 50 mikioiK¢.

Omezena rizika souvisejici s podmimymi zavazky

VétSina nestskych spolénosti Ostravy poskytuje zakladni sluzby a nehlésodky, krong
provozovatele viejné dopravy DPO, ktery vytyidztraty jiz rekolik let a spoléhé se na
dotace mista ve vysi pes 60% svych provoznicltipni. VSechny nistské spolénosti
potrebuji k pijckam souhlas #sta, ale vime, Ze Zadna z nich neoznamila k 3kimeib2011
Zzadny finagni dluh. Vedeni Ostravy kontroluje fin&r vykonnostdchto spolénosti tak,
jak uvadi hloubkovy externi audit obdobi 2009 -@@angieny na zlepSeni efektivity.

Vime, Ze Ostrava momentélnenahlésila Zadné vyznamné riziko soudniho spebo miziko
souvisejici s Zivotnim pragtdim, jakym je nafklad odstrasni zne&isténi pady.

Tabulka 2

M é&sto Ostrava - finanéni statistika

2014(bc)

2013(bc)

2012(bc

2011(ab

2010(4»

2009

a)2008(a)

Datum smnného kurzu

31.12.2014 31.12.2013 31.12.2012 3012.31.12.2010 31.12.2009 31.12.2008

V milionech k&

Provozni pijmy 9.208,7 9.044,6 9.047,0 9.870,4 9.754,7 9.327,9 | 10.182,8
- provozni vydaje 8.240,1 8.071,5 7.918,F 8.681}5 8.523,4 8.285,3 8.176,1
provozni astatek 968,6 973,1 1.128,3 1.188,9 1.23113 1.042,62.006,7

Provozni astatek (% 10,5 10,8 12,5 12,1 12,6 11,2 19,7

upr. provoznich gjmu)

+ kapitalové pijmy 1.200,0 1.200,0 1.280,0 1.103,7 1.168)5 1887, 1.059,5
- kapitalové vydaje 2.500,0 2.500,0 2.500,0 1.934,( 2.5389 2.864,3 12%

(capex)
zistatek po (331,4) (326,9) (91,7) 358,6 (139,1 (439,0) 553,

kapitalovych dtech

Zustatek po 3,2) 3,2) (0,9) 3,3 1,3) 4,1) 4,9

kapitalovych dtech (%

celkovych upr. fijmi)

- splaceny dluh 2.742,8 113,0 15,0 12,9 174, 84| 221,3
zistatek po splaceném (3.074,2) (439,9) (106,7) 345,7 (313,6 (623,1) ,389
dluhu a @jckach

Zustatek po splaceném (29,5) (4,3) (1,0) 3,2 (2,9) (5,8) 35

dluhu a @jckach (%

celkovych upr. gijmi)

+ celkové vygjcky 600,0 600,0 800,0 300,0 500,0 500,0 0,0

zistatek po (2.474,2) 160,1 693,3 645,7 186,4 (123,7) 389,
vypijckach

WWW.STANDARDANDPOORS.COM/RATINGSDIRECT 7. ZRI 2012

Standard & Poor’s. VSechna prava jsou vyhrazenapBealeni S&P zakaz tisku aéhi. Viz podminky pouzitifeknuti se

na posledni stran

0B328F



Ostrava (nisto)

Zistatek po vypjckach (23,8) 1,6 6,7 5,9 1,7 1,2) 3,5
(% celkovych upr.

pEijmu)

Ptimy dluh (Zfistatek na 3.391,2 5.270,9 4.677,5 3.931,4 3.682, 3.459,3 8%®
konci roku)

Primy dluh (% upr. 36,8 58,3 51,7 39,8 37,8 37,1 29,4
provoznich pijmt)

Urok (% upr. 2,8 2,6 2,2 1,9 1,8 1,9 1,8
provoznich pijma)

Dargmi splaceny dluh 37,4 58,8 52,3 40,3 38,3 33,6 38,0
(% konsolidovanych

provoznich pijmt)

Dluhova sluzba (% upr, 32,6 3,9 2,3 2,0 3,6 3,8 4,0
provoznich pijmua)

bc - zakladni provozni scéhgpol&nosti Standard & Poor’s, uc - lepsi scéspolé&nosti Standard & Poor’s, Dc - horsi
scéné spolénosti Standard & Poor’s, a - aktuéln

Tabulka 3

Ekonomicka statistika mésta Ostravy

- Rok korgici 31. prosince -

2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004
Populace 299.622 303.609 306.006 307.767 308.374 9.098 310.078 311.402
Rast (1,3 (0,8) (0,6) (0,2) (0,2) (0,3) (0,4) (0,5)
populace
(%)
Mira 11,7 12,3 11,3 8,4 11 13,3 14,8 16,7
nezandstn
anosti (%)

Zdroj: Cesky statisticky fad, Ministerstvo prace a socialnickci/

Tabulka 4

M ésto Ostrava, shrnuti publikovanych bodi hodnocenych faktormi*

Institucionalni ramec

Vyvijejici se, ale dobry

Finareni fizeni

Neutralni

Likvidita Velmi pozitivni
Nazna@ena U¥rova Urove a+
Prevazujici faktory Zadné

* Spoletnost Standard & Poor’sipazuje body v osmi hlavnich hodnoticich faktoreeh, z

kterych publikujemett.
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Ostrava (nisto)

Souvisejici kritéria a vyzkum

o Hodnoceni institucionalniho ramce mezinarodnichmigh a regionalnich spréav, 2.
brezna 2011

0 Metodika pro hodnoceni mezindrodnich mistnich srggnich sprav, 20. ¥82010

0 Metodika a pedpoklady pro analyzu likvidity neamerickych mistna regionalnich
sprav a souvisejicich osob a pro hodnoceni kémien program, 15.fijna 2009

Podrobnosti hodnoceni (k 7. z& 2012)

Ostrava (misto)

Uvérové hodnoceni vydavatele A+/stabilni/A-1

Senior nezajighy A+

Historie Uv¥rového hodnoceni vydavatele

2. srpna 2012 A+/stabilni/A-1
27. z& 2011 A/pozitivni/A-1
20. z&i 2010 A/stabilni/A-1

Pavodni historie

Zadna

Populace 1299.622 (Udaj z konce roku 2011, zdroj:
Cesky statisticky fad)

HDP na osobu 297.177¢K0daj roku 2010 pro
Moravskoslezsky kraj, zdrofzesky
statisticky tad)

Souwasna vlada

Primator Ing. Petr KajnatJen stranyCSSD, vede $édr levou koalici strartt SSD a
ODS

Volebni plan

M¢éstské zastupitelstvo

Posledni volby: 2010

Pristi volby: 2014

* Pokud neni uvedeno jinak, vSechna hodnocenio/zgtas jsou hodnoceni na globalni
Skale. U¥rova hodnoceni spaleosti Standard & Poor’s na globalni Skale jsou sabelna
nagic¢ zenmemi. Uvérova hodnoceni spalrosti Standard & Poor’s na narodni Skéale jsou v
relaci s povinnymi a povinnostmi v ramci konkréteire.

DalSi kontakt:
International Public Finance Ratings Europe; PitianceEurope@standardandpoors.com
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Ostrava (nisto)

Copyright © 2012 Standard & Poor’s Financial Seegit.LC. VSechna prava vyhrazena.

Obsah (¥etré hodnoceni, analyz a Udajztahujicich s k (&ru, modelu, software a ostatnich
aplikaci a vystuf) ani jehocast (obsahu) nesmi byt upravovanystap rozpracovany,
reprodukovany neboi&ny v jakékoliv fornd a jakymikoliv prostedky, nesmi byt ukladany

v databazi nebo v systému obnovy b&zdghoziho pisemného svoleni spalesti Standard

& Poor’s Financial Services LLC, nebo jejich poeb (spoléné S&P). Tento obsah nesmi
byt vyuzit pro Zadné nezakonné nebo neodsouhlagehg S&P a poskytovatel&eti

strany, ale také jejicteditelé, dednici, akcioni, zaméstnanci a zastupci (spdl& strany
S&P) nezartwji spravnost, uplnost, Basovatelnost aniifstupnost tohoto obsahu. Strany
S&P nejsou zodpasdné za Zadné chyby nebo opomenuti (zanedbanimjinéddez ohledu
na jejich gicinu, ani za vysledky obdrzené vyuzitim tohoto olsatebo pro zajighi a
zachovani jakychkoliv vstupnich dat uzivatelem.tbesbsah se poskytuje na principu
takovy, jaky je*. STRANY S&P ODMITAJI VSECHNY VYSDVENE NEBO
VYPLYVAJICI ZARUKY, V CETNE, ALE BEZ OMEZENI, VESKERYCH ZARUK
OBCHODOVATELNOSTI NEBO SPRAVNOSTI PROBAKY KONKRETNI UCEL
NEBO VYUZITI, BEZCHYBNOSTI, CHYB SOFTWARE NEBO VADKTERE BY
FUNKCI TOHOTO OBSAHU NARUSILY, NEBO SKUTENOSTI, ZE BY TENTO
OBSAH BYL PROVOZOVATELNY S N:EJAKYM NASTAVENIM SOFTWARE NEBO
HARDWARE. V Zadném fipact strany S&P nebudou zodp#miné Zadné jiné strarza

piimé, nepimé, ndhodné, exemplarni, kompefrdatrestné, zvlastni nebo nasledné skody, za
naklady, vydaje, pravni poplatky nebo ztratyewe, bez omezeni, uslého zisku nebo usiého
piijmu a gilezitosti naklad nebo ztrat zfisobenych zanedbanim) ve spojeni s pouzitim
tohoto obsahu, a to i ¥ipact, kdy byly upozorény na moznost takovych Skod.

Analyzy souvisejici s rem i jiné, ¥etrg hodnoceni a prohlaseni v obsahu jsou wgatn
nazoru k datu, kdy byly vyj&dny, a nejde o prohlaSeni fakiNazory, analyzy a rozhodnuti
uznavajici hodnoceni S&P (popsané nize) nejsourddg@aim nakoupit, podrzet nebo prodat
jakékoliv cenné papiry nebdinit néjaka investini rozhodnuti a netykaji se vhodnosti
jakychkoliv cennych papir S&P nepebira Zadnou povinnost aktualizovat tento obsah po
jeho zveéejreéni, a to v Zadné fortnnebo formétu. Na tento obsah by se slerspoléhat a
neni nahrazenim schopnosti, isudku a zkuSenosttal®, jeho vedeni, zastnand,

poradd a/nebo klient pri provadni investice nebo jiném podnikatelském rozhodovas&i?
nekona jako zmoemec nebo investni poradce, kroMpiipadi, kde je takto registrovana.
Zatimco S&P obdrzela informace ze zdrdjteré povazuje za spolehlivé, S&P sama
neprovedla audit a nggbira Zadnou povinnost tykajici se opatrnosti medxavislého
ovéieni informaci, které obdrZela.

V rozsahu, ktery reguai trady umoauji hodnotici agente uznat v jedné jurisdikci, je
hodnoceni vydané v jiné jurisdikci procité regul&ni iCely, si S&P vyhrazuje pravo
prifadit, stAhnout nebo pozdrzet takové uznani, aydty podle vlastniho zvazeni. Strany
S&P odmitaji jakoukoliv povinnost, ktera je nasledkgirazeni, stazeni nebo pozdrzeni
uznani, ale také jakoukoliv zodpsinost za jakékoliv Skody, které se povaZzuji jakpané

na zaklad tohoto obsahu.

S&P udrzuje skterécinnosti svych podnikovych jednotek navzajem &ddeé, aby tak
ochréanila nezavislost a objektivitdipluSnychéinnosti. Vysledkem toho je, Z&kieré
podnikové jednotky S&P mohou mit informace, kteggsau k dispozici ostatnim
podnikovym jednotkam S&P. S&P si stanovila politikyostupy pro udrZzentidérnosti
nékterych neveejnych informaci obdrZzenych ve spojeni se vSemliyfinkymi procesy.
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Ostrava (nisto)

S&P mize obdrzet za sva hodnocenickteré analyzy kompenzaci, obvykle od vydavatel
nebo pedplatiteti cennych papirnebo od povinnych. S&P si vyhrazuje praviat Sivé
nazory a analyzy. \tejna hodnoceni a analyzy S&P jsou k dispozici naovgch strankach
S&P www.standardandpoors.com (zdarma) a na wwwgsdiirect.com a
www.globalcreditportal.com gedplatn€) a mohou bytigny i jinymi prostedky, &etn
publikaci S&P aittimi stranami — distributory. DalSi informace ahi&nasich poplatk za
hodnoceni jsou k dispozici na www.standardandpoons/usratingsfees.

McGRAW-HILL

WWW.STANDARDANDPOORS.COM/RATINGSDIRECT 7. ZRi 2012
Standard & Poor’s. VSechna prava jsou vyhrazenapBealeni S&P zakaz tisku aéhi. Viz podminky pouzitifeknuti se
na posledni stran 0B20F



