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Ostrava (mésto)

Uvérové hodnoceni vydavatele
A+/stabilni/A-1

Oduavodnéni

Hodnoceni mésta Ostravy vyjadiuje nas ndzor na ,,velmi pozitivni“ likvidni pozici v definici
naSich kritérii, a to 1 pfes neddvné zvySeni ocekavanych splatek dluhti. Tyto jsou
podporovany dobrou rozpoctovou vykonnosti meésta, stiednim dluhovym zatizenim a
omezenym rizikem souvisejicim s podminénymi zdvazky. Hodnoceni je snizovano omezenou
rozpoctovou pruznosti meésta a hospodafstvim, které stale pokulhdvd za podobnymi
tuzemskymi i evropskymi mésty. V podminkach fizeni dluhti se Ostrava stale vice uchyluje k
financovani investi¢nich projektt kratkodobym zadluzenim. Finan¢ni fizeni meésta ma
neutralni dopad na toto hodnoceni a da se hlavné¢ charakterizovat dobrou rezervou a likvidni
politikou.

Ostrava je tietim nejvétsim méstem Ceské republiky, ale jeji ekonomické ukazatele ziistavaji
pozadu za ndrodnim primérem. Ekonomické ukazatele Ostravy zlstdvaji pod ukazateli
podobnych tuzemskych mést (Brna a Prahy) diky historickému soustfedéni svého
hospodaistvi na tézky pramysl, ktery se v 90. letech minulého stoleti vyrazné¢ omezil.
Regionalni HDP na osobu v Moravskoslezském kraji, ve kterém Ostrava lezi, dosahlo na
konci roku 2011 (K¢) 318.155 ceskych korun (asi $17.982), neboli 86,9% narodniho
praméru.

Na institucionalni rdmec Ceskych mést nahlizime jako na ,,rozvijejici se, ale zdravy®, coz je
podporovano dobrou transparentnosti a pfifazenim zodpovédnosti, ale také odpovidajici
rovnovahou pifijmu a vydaji. Zaznamenavame vSak absenci vyjimecné systematické podpory
mést v piipadé€ financnich potiZzi.

Pruznost ¢eskych mést je omezena a rozpoc€tova vykonnost znacné zavisi na tuzemském HDP
a na zakonech, které ovliviiuji mistni dané a dotace. Hlavnimi zdroji pfijmi Ostravy jsou
sdilené dan€ s centralni vladou (CG), které tvofily v roce 2012 64% provoznich piijma. V
letech 2012 a 2013 Ostrava ztratila ¢ast své dan¢ z piidané hodnoty diky rozhodnuti CG
zvysit tuto sazbu. V roce 2013 stalo mésto pred sniZzenim sdilenych dani ve vysi 160 milioni
K¢, které odesly mensSim méstim, a ztratilo 40 miliond K¢ dotaci CG na Skolni zafizeni.
Ostrava se s tim v roce 2012 c¢asteCné vyrovnala stanovenim poplatku hracské licence.
Bereme na védomi snahu Ostravy ovladat vydaje zvySenou kontrolou svych satelitnich
spolecnosti, 1 kdyz pruznost spoc¢iva hlavné na strané piijmd.

Domnivame se, ze rozpoctovy vykon mésta zlistane v obdobi 2013 - 2015 robustni, a to 1 ptes
mirné zhorSeni v roce 2013 zplsobené predevSim sniZzenim dané a dotaci. Pak ocekdvame v
roce 2014 a 2015 postupné zlepSeni prostfednictvim ekonomického oZiveni. Pfedpovidame,
ze provozni marze zustanou v roce 2013 asi na 12% provoznich piijmi a v roce 2015 se zvysi
postupné na 15%. Vétime, Ze toto ocekavané zlepSeni, spolu s niz§imi investicnimi vydaji v
letech 2014 a 2015, diky dokonceni finanéniho programu EU 2007 - 2013, povede v roce
2015 na kapitalovych uctech k prebytku 2,7% celkovych pfijml. V roce 2013 ocekavame
zvyseni danémi zajisténého dluhu, ktery zahrnuje pfimy dluh mésta a zaruky udélené naptil
vefejné spolecnosti na statni granty v hodnoté¢ 50 milioni K¢, o vice nez 10%, coz

o4

ptedstavuje 73% konsolidovanych provoznich pfijmi. Vétime, ze dluhové zatizeni v roce
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2014 vyrazné klesne diky splaceni dluhopisii a v roce 2015 zlstane na 40% celkovych
provoznich piijmu.

Mimorozpoctové zavazky Ostravy povazujeme za stfedni. Méstské satelitni spoleCnosti jsou
obecné dobie fizené a jsou bez dluhii. Uvédomujeme si také, Zze Ostrava neni vystavena
vyznamnym Zalobam ani rizikiim v oblasti zivotniho prosttedi.

Likvidita

Likvidni pozici Ostravy povazujeme za ,,velmi pozitivni“. Véfime, ze primérné meésicni Cisté
penézni prostiedky mésta v roce 2012 a vklady pfinaSejici trok, tak jak existuji k 31. bieznu
2013, pokryji v roce 2013 pozadavky dluhové sluzby 2,8 krat.

V nasem zdkladnim scénéii se konsolidovana dluhové sluzba mésta, véetné obvodi, zvysi v
roce 2013 asi na 4% a v roce 2014 na 34% z nizkych 3% v roce 2012. V roce 2014 meésto
uhradi dluhopisy a za¢ne splacet prvni transi amortizacnich pljéek od Evropské investi¢ni
banky (EIB). O¢ekavame dluhovou sluzbu ve vysi 5% - 6%, a to az konce roku 2015, protoze
Ostrava bude splacet postupné tranSe piijcek EIB nasledné po ukonceni pétiletého ¢ekaciho
obdobi a vlastni sménky z let 2012 - 2014, které maji relativné kratkou splatnost.

Ptes zvySujici se uhrady dluhti, o¢ekédvame, ze likvidni pozice Ostravy zlstane robustni.

Pristup Ostravy k externi likvidit¢ povazujeme v kontextu odolného bankovniho sektoru
Ceské republiky za dostadujici. Tuzemskému &eskému bankovnimu sektoru piifazujeme
bankovni hodnoceni rizika ,,4* (,,1* je nejnizsi riziko a ,,10“ je nejvyssi; viz ,,Aktualizace
hodnoceni bankovniho odvétvi zemé: kvéten 2013 vydand 6. kvétna 2013 RatingsDirect).

Vyhled

Stabilni vyhled vyjadiuje nas zakladni scénét, ve kterém si Ostrava zachova v obdobi 2013 -
2015 silnou rozpoctovou vykonnost, a to diky tuzemskému oZiveni hospodafstvi. Nas
zékladni scénar také predpoklada, ze likvidni pozice Ostravy ziistane ,,velmi pozitivni®, coz
je zdlraznéno silnym generovanim penézniho toku.

V ptipadé, Zze by se provozni marze Ostravy zhorSila v letech 2014 a 2015 pod 10%
provoznich piijmi po bezprecedentnim snizeni tuzemského HDP, nebo po velké zméné
fiskalni politiky mésta, ktera by zvysila schodek po kapitalovych tctech nad 5% celkovych
pfijmi, zvazili bychom akci negativniho hodnoceni. Takové podminky by mohly zvysit
danémi zajistény dluh Ostravy nad 60% konsolidovanych provoznich piijmi, nebo by mohly
vycerpat penézni rezervu a tim oslabit likvidni pozici mésta.

Srovnavaci analyza

V ramci zemé je mésto Ostrava hodnoceno na stejné Grovni jako Praha a Brno, ale o dva
body vyse nez mésto Olomouc.

Majetkové ukazatelé Ostravy jsou nizsi nez ukazatelé Prahy a Brna a podobaji se Olomouci.
Hospodaftstvi Ostravy se postupné diverzifikuje od prumyslu k tercidlni sféte, ale podobné
jako Olomouc, ekonomicka diverzifikace je stale slabsi nez u velkych tuzemskych mést v této
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zemi. Stejné jako Brno a Praha vSak Ostrava vykazuje lepsi finanéni ukazatele nez Olomouc,
coz vysveétluje rozdil hodnoceni.

V porovnani s podobnymi mezindrodnimi mésty nabizi uzitecné srovnani mésto Milano,
protoze Ostrava i Milano funguji ve ,,zdravém, ale rozvijejicim se* institucionalnim ramci.
Naznacena uvérova uroven Milana, coz je uveruschopnost pii absenci nezavislého omezeni
(momentaln¢ BBB+) a+, podobné¢ jako hodnoceni Ostravy.

Likvidita je v obou ptipadech ,,velmi pozitivni* podle definic nasich kritérii a obé mésta maji
velmi dobré poméry kryti dluhové sluzby.

Ostrava ma lepsi finan¢ni ukazatele a nizsi urovné dluhti nez Milano a jeji primérna provozni
marze v obdobi 2010 - 2014 je 13,44% v porovnani s 0,6% Milana. Siln¢j$i provozni marze
umoznuji Ostravé zachovavat niz$i schodky po kapitalovych Gétech (-1,04% proti -3,5%
Milana) a daleko nizsi dluhové zatiZeni.

Milano si vSak uziva daleko bohatSiho hospodatského prosttedi s HDP na osobu vice nez 2,5
krat vys$§iho neZz Ostrava, coZz vysvétluje podobnou uvéruschopnost pfes nizs$i financni

ukazatele Milana.

Tabulka 1

(v milionech €) Ostrava Brno (mésto) Praha (mésto) Milano (mésto) Olomouc (mésto)
(mésto)

Uvérové A+/stabilni/A-1 | A+/pozitivni/A-1 | A+/pozitivni/A-1 | BBB+/negativni/- | A-/pozitivni/A-2
hodnoceni
vydavatele

-Pétileté praméry (aktualni idaje dvou let, souc¢asny rozpocet, a dvouleta predpovéd’ spoleénosti Standard &
Poor’s)-

Provozni zustatek 13,91 20,00 28,08 (0,35) 2,80
(% upravenych
provoznich
piijmi)

Zustatek po (0,23) 10,57 1,35 9,05 (9,44)
kapitalovych
uctech (%
celkovych
upravenych
piijmi)

Konec roku

Provozni pfijmy 351 [2012] 406 [2012] 2.009 [2012] 2.390 [2011] 71[2012]

Upravitelné 21,68 [2012] 14,83 [2012] 10,68 [2012] 23,74 [2011] 27,93 [2012]
prijmy (%
provoznich
piijmui)

Kapitalové vydaje 26,25 [2012] 24,79 [2012] 28,20 [2012] 22,77 [2011] 29,52 [2012]
(% celkovych
vydajt)

Piimy dluh (na 224 [2012] 229 [2012] 1.214[2012] 2.993 [2011] 71[2012]
konci roku)
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Piimy dluh (% 63,74 [2012] 56,45 [2012] 60,33 [2012] 125,24 [2011] 99,12 [2012]
provoznich
piijmui)

Danémi zajistény 224 [2012] 233[2012] 1.214 [2012] 3.853 [2011] 89 [2012]
dluh (na konci
roku)

Danémi zajiStény 63,74 [2012] 57,43 [2012] 60,33 [2012] 132,72 [2011] 122,69 [2012]
dluh (%
konsolidovanych
provoznich
piijmu)

Urok (% 2,25[2012] 1,16 [2012] 2,96 [2012] 4,91 [2011] 2,51 [2012]
provoznich
piijmui)

Dluhova sluzba 2,25 [2012] 3,96 [2012] 5,43 [2012] 9,92 [2011] 15,07 [2012]
(% provoznich
piijmu)

Mistni HDP 17.979 [2011] N/A N/A 49.045 [2010] N/A
(nominalni) na
osobu (USD)
(jednotky)

Populace 297.421[2012] N/A N/A 1.240.173 [2011] 99.499 [2011]

Mira 13,10 [2012] N/A N/A 5,80 [2011] 9,40 [2012]
nezaméstnanosti
(%)

N/A — Nehodi se.
Institucionalni ramec: ,,Vyvijejici se, ale zdravy*

Institucionalni ramec ¢eskych obci hodnotime podle nasi hodnotici metodiky jako ,,vyvijejici
se, ale zdravy®, coZ je tieti nejlepsi ze Sesti kategorii.

Predvidatelnost: rozvinuty systém s pokracujicimi zménami
Systém je rozvinuty a okrajové se rozvinul. Statni a obecni zodpové&dnosti a piijmy se od
roku 2001 jasné vymezily, i kdyz prubézné byly zavedeny mensi Gipravy a zmény.

Vsechny klicové zmény se fadné diskutuji v§emi zapojenymi stranami a obvykle se oznamuyji
pfedem s podrobnou kalkulaci v podminkéch finan¢niho dopadu.

Obce maji urcitou schopnost ovlivnit a odmitnout rozhodnuti CG. Dikazem toho jsou
nedavné diskuse o prerozdéleni sdilenych dani od velkych mést k menSim obcim.

Adekvatni rovnovaha prijmu a vydaja
Tento systém zlstdva znacné centralizovany. Dva hlavni zdroje ptijmil ¢eskych obci jsou
sdilené dan¢ vybrané na celostatni tirovni a dotace od CG.

Vétsina danovych sazeb je navic stanovend CG, coZz omezuje sazby vlastnich obecnich dani
(4. dan z nemovitosti). Vysledkem je, Ze ¢eské obce maji omezené daiiové pravomoci.
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Chapeme, ze n¢které zmény ovlivnily strukturu piijma c¢eskych obci, ale dopad na rovnovahu
piijmu a vydajli je minimalni:

e V roce 2012 CG centralizovala nékteré socialni davky, napt. podpory v
nezamestnanosti, které byly pfedtim vyplaceny z mistnich rozpocti a které stat
méstim kompenzoval. Davky byly v minulosti placeny z oznacenych ptevodi od CG,
ale platy zaméstnanct Sly z rozpoctu meésta bez adekvatni kompenzace ze statniho
rozpoc¢tu. Tato centralizace méla stfedn¢ pozitivni efekt pro Ostravu, v roce 2012
ptispiva ke sniZeni osobnich nédkladii o 1,9%. Pruznost v oblasti poplatki za odvoz
odpadii se navic v roce 2012 zvysila a ¢eskd mésta mohla tyto poplatky zvysit nad
naklady této sluzby. I kdyz poplatek Ostravy nekryje ndklady této sluzby (coz je nyni
ptipad vétSiny Ceskych obci), mésto se rozhodlo nevyuzit tuto moznost ptijmt diky
momentalni recesi.

e Vroce 2012 CG zvysila nizsi sazbu ptfidané hodnoty (DPH) z 10% na 14% a v roce
2013 ji znovu zvysila na 15%, pficemz nejvyssi sazba byla zvysena z 20% na 21%.
CG plvodné planovala dosahnout sjednoceni sazby DPH do roku 2016 na 17,5%.
Diky negativnim vlivim zvySeni v roce 2012 na spotfebu vSak jednotnda DPH
pravdépodobné nebude do tohoto data zavedena. Dopad na mésta byl omezeny,
protoze pridélené sdilené dané byly snizeny po zvyseni DPH. V roce 2012 byl podil
DPH pftidéleny obcim sniZeny z 21,4% na 19,93%, aby se vyrovnal vliv vysSich sazeb
DPH.

e V roce 2013 byly sdilené dané pierozdéleny od vétSich mést na ta mensi
prostfednictvim zdkona o zméné rozpoctovych pravidel. Jde o soucést dlouhodobého
procesu, ktery ma za cil dosdhnout vétsi vyrovnanosti a vice piijmi ve prospéch
malych mést. Naklady této zmény jsou celkem 6,5 miliardy K¢ a v roce 2013 to pro
Ostravu znamena o 160 miliond K¢ nizsi sdilené dan€. Pocinaje rokem 2013 byly
navic zruSeny piispévky CG na zdka obvodim pro $kolni zafizeni. V ptipad¢é Ostravy
to znamenalo ro¢ni ptrevod 40 milioni K¢, které musi nyni pochazet z vlastnich
piijml mésta. V piipadé Ostravy toto celkové snizeni o 200 miliont K¢ je ¢aste¢né
kompenzovano novym licencnim poplatkem tykajicim se hazardu, ktery byl zavedeny
v roce 2012. Tento poplatek byl v roce 2013 mirné€ zvySeny a pfinesl asi 70 miliont
K¢ dodatecnych ptijmd, pficemz v roce 2012 byly vybrany pouze tii Ctvrtiny celkové
mozné Castky.

Na stran€ vydajii maji obce omezenou schopnost ovlivnit své provozni Utraty. Ty vétSinou
obsahuji vydaje na sluzby, které musi mésta poskytovat ze zékona. Platy obecnich
zaméstnancl jsou navic stanoveny CG. Existuje vSak marze k manévrovani v podminkach
prevodii méstskym spole¢nostem, pokud jsou tyto spole¢nosti v dobrém financnim stavu a
nepusobi vyhradné v rdmci akce.

Dobra transparentnost a stanoveni zodpovédnosti

Transparentnost ¢eskych mést povazujeme za dobrou. Odd¢€leni zodpovédnosti a roli mezi
administrativami a obecnimi Gfady je jasné a je stanoveno zakonem. Pro rozpoctové ¢innosti
se vyuziva penézni uetnictvi a nekteré prvky prirtistkli se pouzivaji na ,,vlastni ekonomické
¢innosti®. V piipadé spolecnosti vlastnénych méstem se nekonsoliduje. Pro velkd mésta je
povinny externi ucetni audit. Mésta obecné zvetejituji své financni zpravy a strategie, véetné
viceuroviovych rozpoctovych vyhledu.

CG podpora je stiedné vysoka a neexistuje Zadny ramec pro vyjimecnou systémovou
podporu
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Ministerstvo financi sleduje finance mistnich a krajskych sprav v ptipadech finan¢nich obtizi.
Pro financovéni investic se musi vyuzivat pijcky a CG ma pravo veta v souvislosti s
vydavanim tuzemskych dluhopisti mistnimi a krajskymi spravami. Pokud vime, neexistuje
z4dné omezeni pro pouzivani derivatii a zadna kontrola ménového rizika.

Podle ceského zakona se neposkytuje vyjimecnd podpora a intervence CG neni povinna.
Neexistuji zadné formalni zachranné postupy a k dispozici jsou pouze omezené fondy pro
zéachranu obci. Zjistili jsme, ze zachrany nemusi pfijit v¢as (diky dlouhym administrativnim
postuptim) a nejsou povinné. Nékterd mala ceska mésta méla v minulosti problémy a néktera
byla staitem na dobrovolné bazi zachranéna.

Hospodarstvi: Treti nejvétsi Ceské mésto, ale ekonomické ukazatele
pokulhavaji za tuzemskym primérem

Ostrava je tfetim nejvétSim meéstem v zemi a je situovana v Moravskoslezském kraji ve
vychodni &asti Ceské republiky. Ostrava méla na konci roku 2012 podle Ceského
statistického uradu 297.421 obyvatel. Populace Ostravy se od roku 2001 pravidelné snizovala
0 5,7%, hlavné diky vyst€hovani a sniZujicich se narozeni.

Me¢éstskd sprava, aby zvratila populacni pokles, se zaméfuje na hospodéisky rozvoj,
ptildkanim novych podniki a zlepSeni zivotni Grovné.

Ekonomické ukazatele jsou stale pod tuzemskou urovni

Ekonomické ukazatele Ostravy zlstavaji pod urovni podobnych tuzemskych mést (Brna a
Prahy) diky soustiedéni méstské ekonomiky na tézky primysl, ktery v 90. letech minulého
stoleti vyrazné poklesl.

Regionalni HDP na hlavu doséhlo na konci roku 2011 v Moravskoslezském kraji 318.155 K¢
($17 982), neboli 86,9% tuzemského praméru.

Nezaméstnanost je stale vysoka a zvysuje se. V roce 2011 byla 11,7% a v roce 2012 byla
13,1% (celostatné 8,6%).

Nezaméstnanost v Ostrave je dvakrat vyssi nez v hlavnim mésté Praze. Je vysledkem znacné
restrukturalizace tézkého prumyslu, ktera zafala pocatkem 90. let minulého stoleti a
kombinuje se s vlivy ekonomického zpomaleni obdobi 2008 - 2009, které¢ ovlivnilo
predevsim pramyslovou ekonomiku Ostravy.

Mgsto se tradi¢né znacn€ spoléhd na tézky pramysl, zvlasté ocelaisky primysl. Tento sektor
v roce 2012 zajistoval ve mésté¢ 15,2% zaméstnanosti. ArcelorMittal Ostrava a.s., mistni
dcefina spole€nost ArcelorMittal, je hlavnim zahrani¢nim investorem a vyznamnym
zameéstnavatelem ve mésté. Zaméstnava celkem 4,8% zamé&stnanci.

I kdyz tézky primysl v Ostravé nadale dominuje mistni hospodaiské struktufe, tento vliv se
postupné snizuje diky nové vybudovanym hospodaiskym z6ndm a obchodovani, elektronice
a automobilnim spole¢nostem, které se presunuly do této oblasti. Opusténé primyslové
prostory, které jsou k dispozici pro novy rozvoj, neboli ,,brownfields®, stale piedstavuji 8%
uzemi Ostravy a ty nejvétsi jsou nyni prebudovavany soukromymi investory.
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Ostrava (mésto)

Rizeni financi: Neutralni pro uvér, udrzitelné dobrou rezervou a spravou
likvidity

Sprava Ostravy ma na hodnoceni mésta neutralni vliv. Pfedstavuje ji hlavné¢ dobra rezerva a
likvidni politika, i kdyZz v podminkach dluhového fizeni se Ostrava uchyluje k financovani
investi¢nich projekti kratkodobymi dluhy a trochu ji chybi dlouhodobé planovani.

Mésto Ostrava je tvoieno jaddrem meésta a 23 obvody. V analyze tvéruschopnosti Ostravy
bereme v Givahu konsolidované Gcty.

Odpovidajici iroven transparentnosti a zverejiiovani

Podle naseho néazoru je transparentnost a uroven zveiejiiovani adekvatni. UCty mésta jsou
auditovany CG a nezavislym auditorem, coz pfispiva k externi transparentnosti a Gplnosti
uctu.

Stale pretrvavaji vyrazné rozdily mezi aktualnimi a rozpoc¢tovymi Cisly

Rozdily mezi aktudlnimi a rozpoctovymi Cisly jsou znaéné diky skutecnosti, ze témeér
vSechny kapitdlové dotace a n¢které provozni dotace nejsou soucastmi pivodniho rozpoctu a
meésto je zahrnuje do aktualizovaného rozpoctu v prvnim Ctvrtleti daného roku. Diky potiebé
v minulosti upravovat vydaje podle klesajicich piijmi, Ostrava pfijala opatrnéjSi rozpocCty.
Ptijmy se predpokladaji stejn¢ jako vydaje velmi konzervativni. Pokud jsou pfijmy vyssi, nez
pocita rozpocet, vydaje se piisluSnym zplisobem také zvysi.

Pomérné slabé dlouhodobé finan¢ni planovani

Stanovenym strategickym cilem Ostravy je prildkat spole¢nosti a rozvinout mistni
infrastrukturu pro zajiSt€ni hospodarského riistu a pro vytvoreni novych pracovnich mist.
Investi¢ni plan mésta se zaméfuje na maximalizaci financovani EU ve formé& strukturalnich
fondt a EIB tyto projekty financuje. Mésto své plany upravuje podle rozhodnuti tykajicich se
poskytnuti spolufinancujicich fondi. Rozumime tomu tak, ze vétSina dlouhodobého
planovani projektli zavisi na zajisténi financnich pfislibli od statu a EU. Mésto tak nasledné
Casto své projekty upravuje podle obdrzeného financovani.

Dobra likvidita a sprava rezerv

Spravu rezerv a likvidity Ostravy povazujeme za opatrnou. Mésto si udrzuje vysokou uroven
provoznich penéznich tokti a doposud se nikdy nespoléhalo na pfislibené uvérové prostiedky.
Adekvatni Fizeni prijmi a vydaju

V roce 2009 mésto omezilo své provozni Utraty prostiednictvim dotaci a snizenim rezie, aby
zvladlo snizujici se danové piijmy. Od té doby pokracuje v kontrole ristu provoznich néklada
stanovenim limith platd a dotaci, zvlasté svym méstskym spole¢nostem.

Ostrava poukazuje na své odhodlani zlepSit vetejné sluzby, které jsou poskytovany
méstskymi spoleCnostmi. V roce 2009 Ostrava zavedla vybérové fizeni na omezeni cen
organizace. V roce 2011 byla méstskd spolecnost vetfejné dopravy rozdélena na
provozovatele sit¢ a oddélenou udrzbaiskou jednotku ve snaze redukovat opakované ztraty. V
roce 2013, nasledné po ofekavaném poklesu piijml, vedeni Ostravy stanovilo ad hoc
oddéleni kontroly méstskych spole¢nosti a pro sledovéani jejich vysledkii. Pokud jsou
vysledky pod cilovym o¢ekavanim, manazeti neobdrzi bonusy. V roce 2014 Ostrava planuje
spojit n¢které mestské spolecnosti, naptiklad, kulturni stfediska a sportovni spolecnosti, aby
umoznila pomérné hospodaieni. V této fazi nemizeme pravdépodobné financni dopad
hodnotit.
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Ostrava (mésto)

Kratkodoby dluh se stale vice vyuziva pro financovani investi¢nich projekti

Ke konci roku 2012 finan¢ni dluh Ostravy obsahoval dluhopisy Eurobond v hodnoté 100
milionti euro splatné v roce 2014 (44% celkového dluhu) a 2,75 miliardy K¢ pijcek od EIB
(49%). (V roce 2008 Ostrava souhlasila se zfizenim Gvéru ve vysi 3 miliardy K¢ od EIB s
dlouhodobou splatnosti a s pétiletym obdobim odkladu splatek. Ke konci roku 2012 mésto z
této castky vyuzilo 92%.) Rozumime tomu tak, Ze mésto tento v€rovy ramec vyuzije pro
spolufinancovani projekti narokovatelnych v ramci financovani EU. Zbyvajicich 7% ke
konci roku 2012 trvajiciho dluhu mésta obsahovalo 300 milioni K¢ ve vlastnich sménkach a
dluhu obvodd.

Ostrava se 26. ¢ervna 2012 rozhodla znovu zajistit celé dluhopisy kombinaci dvou penéznich
derivati u Deutsche Bank. Tyto derivaty umozni méstu sménit ceské koruny maximalné za
25,20 K¢ za 1 euro, a to 1 kdyz se hodnota koruny vyrazné€ snizi pod tuto Groven. Naopak,
meésto bude mit prospéch ze zhodnoceni koruny, ale pouze do vyse 23,50 K¢ za 1 euro.
Pokud ména ptekroci tuto troven, pak se cena smény stanovi na 24,80 K¢ za 1 euro.

Adekvatni politicka a manaZerska moc

Vladnouci koalice Ostravy je obecné¢ dostateCné silnd na zavedeni reforem a pro vcasné
piijeti rozpoéti. Dvé tetiny zastupitelstva jsou z Ceské socialné demokratické strany (CSSD)
a jedna tfetina z Obcanské demokratické strany (ODS), z nejvétsi konzervativni politické
strany v zemi. ODS v minulosti dominovala zastupitelstvu, ale i pfes pfesun moci zustalo
vladnuti hladkym. Politici neocekdvaji ve volbach planovanych pro rok 2014 vyznamné
zmény. Kli¢ovi zaméstnanci a administrativni pracovnici se méni jen mélo, nebo viibec.

Rozpoctova pruznost: Omezena, protoZe hlavni prijmové polozky se
rozhoduji centralné

Rozpoctova pruznost Ostravy je omezena, coz je typické pro Ceskd mésta. Rozpoctova
vykonnost znacn€ zavisi na vyvoji tuzemského HDP a na tuzemskych opatfenich, ktera
mohou mit obc¢as dopad na mistni dané¢ a dotace. VétSina piijml pochdzi z tuzemsky
prerozdélenych sdilenych dani a provozni vydaje jsou dost rigidni, i kdyZ kontrolu Ostravy
nad jejimi provoznimi vydaji hodnotime pozitivné.

Omezena prijmova pruznost

Pruznost piijmu je v ¢eskych méstech velmi nizka, protoze CG vybirad vSechny dan¢ a stanovi
hlavni danové sazby. I kdyz dané€ pro ceskd mésta predstavuji vétSinu provoznich piijma (v
roce 2012 v Ostravé 64%), upravitelné dané jsou omezené. Dant z nemovitosti (2%
provoznich pfijml Ostravy v roce 2012) ptedstavuje jedinou dan, kterou stanovi mésta, ale 1
tady je strop ur¢eny CG. Néasledn¢€ po rozhodnuti statu v roce 2010 mésta ziskala pravo zvysit
zékladni sazbu dan¢€ z nemovitosti na pétinasobek. Ostravské obvody se v roce 2012 rozhodly
Castecné zvysit mistni dail z nemovitosti pro podniky (vybraly navic 50 miliond K¢), ale
ponechat tuto dan beze zmény pro domécnosti, a to diky obtizné ekonomické situaci. Je
nepravdépodobné, Ze by tato sazba byla déale zvysena.

V letech 2012 a 2013 ztratila Ostrava ¢ast svych vydélki z DPH, diky zméndm danovych
sazeb zavedenym CG. V roce 2013 doslo pro mésto ke snizeni sdilenych dani o 160 miliona
K¢ ve prospéch mensich mést a ztratilo také 40 milionti K¢ v ro¢nich dotacich CG pro $kolni
zatizeni. Novy poplatek za hrac¢ské licence pomohl vyrovnat tento dopad ztracenych piijmi.
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Ostrava (mésto)

M¢ésto ma teoreticky urcitou pruznost ve stanoveni ostatnich mistnich poplatkl a piijmi z
podnikatelskych aktivit. Nékteré poplatky je vSak obtizné zvySovat, véetné poplatku za odvoz
odpadli. Vedeni mésta se vyhnulo vyraznym navysSenim v obdobi ekonomickych potizi. V
roce 2012 najmy placené méstu vodarnami se zvysily pro financovani oprav infrastruktury.
Opét je nepravdépodobné, Ze by se tyto najmy opét zvysily.

Me¢sto nema zadné slovo ohledné¢ statnich pievodi nebo ohledné vétSiny kapitalovych piijmi,
které sestavaji z kapitalovych dotaci EU nebo statu.

VétSinou rigidni vydaje

Stejné¢ jako ostatni Ceskd mésta, Ostrava ma pouze malou pruznost v oblasti provoznich
vydajli, protoze stat stanovi minimalni standardy zodpovédnosti mést a platy méstskych
zameéstnanct - v roce 2012 asi 17% provoznich vydaji - které obsahuji celostatné dojednanou
pevnou cast podle véku a délky sluzby.

Mgésto je také pfedmétem rozhodnuti CG ohledné zvySeni plati zamé&stnancl v organizacich
financovanych z rozpoctu, jakymi jsou naptiklad knihovny, divadla a sprava lest.

Ptesto vSak hodnotime odhodlani vedeni Ostravy omezovat vydaje pozitivné. V obdobi 2013
- 2015 neocekavame zvyseni provoznich vydaji nad vyhled inflace.

Kapitalové vydaje jsou pomérné rigidni, protoZe se vztahuji ¢astecné k EU sponzorovanym
projektiim, které jiz byly zapocaty. K hlavnim projektiim Ostravy patii bydleni, skoly,
Cisticky vod, silnice, zlepSeni energetické efektivity domacnosti a sportovni zatizeni. V roce
2015 dojde k ukonceni programového obdobi EU 2007 - 2013 a takové investice se snizi asi
na 16% celkovych vydaju, proti 26% v roce 2012 (asi 1,5 miliardy ve srovnani s 2,7
miliardami v roce 2012).

Rozpoctova vykonnost: V obdobi 2014 - 2015 se ofekava dobra rozpoctova
vykonnost

V nasem zakladnim scénafi ocekdvdme v roce 2013 mirné zhorSeni provoznich marzi
Ostravy na 11,8% (proti v pruméru 15,3% v obdobi 2011 - 2012), a pak postupné zlepSovani
diky vyhledu hospodaiského oziveni na celostatni Grovni. Tento nazor je zaloZeny na
snizenych sdilenych danich, diky opatfenim CG (viz ¢ast Rozpoctova pruznost), a to 1 pies
pfisnou kontrolu provoznich vydajl, coZ znamena nepravdépodobné zvySeni nad o¢ekavanou
miru inflace.

V obdobi 2014 - 2015 ocekdvame, Ze se marZze Ostravy postupné zlepsi, diky
pfedpovidanému oziveni tuzemského HDP a pokracujici kontrole nékladii, v priméru na
13,6% provoznich piijmu.

Zustatek po kapitalovych ucétech pravdépodobné zistane v roce 2013 zaporny a zméni
se trochu pozitivné v obdobi 2014 - 2015

Ocekavame, ze schodek Ostravy po kapitdlovych uctech zlstane v roce 2013 pod 5%
celkovych piijmi ve srovnani s 3,5% v roce 2012, a to i pfes sniZzeni provoznich marzi mésta
diky niz§im investicim ocekdvanym v roce 2013. Po ocfekdvaném oziveni provozni
vykonnosti mésta v obdobi 2014 - 2015, spolu s niz§imi investi¢énimi vydaji diky ukonceni
programového obdobi EU 2007 - 2013, oznami Ostrava v obdobi 2014 - 2015 pravdépodobné
mirny piebytek po kapitalovych uctech v primérné vysi 1,8% celkovych piijma.
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Ostrava (mésto)

Nas optimisticky scénaf predpokladd zvySeni HDP o 0,5% nad Gdaj v zakladnim scénafi.
Spolu s vyssimi kapitalovymi ptijmy predpokladanymi z prodeje bytii by to v obdobi 2014 -
2015 vytvotilo vyssi ptebytky po kapitalovych uctech v priméru 3,8% celkovych pfijmi. Nas
pesimisticky scénat predpoklada bezprecedentni pokles 5% tuzemského HDP, coz by snizilo
v obdobi 2014 - 2015 provozni marze v pruméru na 8% provoznich piijmli a navysilo
schodek po kapitalovych tétech nad 5% celkovych piijmda.

Graf 1
Zustatek po kapitalovych tuctech (mésta) Ostravy
(% celkovych piijmit)

Base Case Zakladni scénéar

Upside Case Optimisticky scénaf

Downside Case Pesimisticky scénat

f — Standard & Poor’s forecast f — Vyhled spole¢nosti Standard & Poor’s

Dluhové zatiZeni: Pravdépodobné ziistane po umoieni dluhopisii v ¢ervenci
2014 stiredné vysoké

Po umoteni dluhopisii v ¢ervenci 2014 se bude dluh zajistény danémi v roce 2015 pohybovat
na urovni asi 40% konsolidovanych provoznich ptijmi, v porovnani s 72,4% v roce 2013.

Danémi zajistény dluh Ostravy zahrnuje zaruky, které mésto dalo na konci roku 2012 napil
vetejné spolecnosti v souvislosti se statnimi granty v hodnoté 50 miliont K¢.

V naSem pesimistickém scéndfi by se dluhové zatizeni mésta, po zhorSeni schodku po

italovych uctech, zvysilo az 0 idovany vozni fijma. veé zvyseni
kapitalovych uctech Silo az na 61% konsolidovanych provoznich pfijmu. Takové zvySeni
je vsak podle naseho nazoru momentalné nepravdépodobné.

Graf 2
Dluh (mésta) Ostravy zajiStény danémi

Tax supported debt (left scale)

Danémi zajistény dluh (leva Skala)

As % of operating revenues (base case)
(right scale)

Jako % provoznich ptijmi (zédkladni scénér)
(prava Skala)

As % of operating revenues (upside) (right
scale)

Jako % provoznich pfijml (optimisticky
scénar) (prava skala)

As % of operating revenues (downside)
(right scale)

Jako % provoznich ptijmil (pesimisticky
scénar) (prava skala)

(Mil. CZK)

(v milionech K¢)

CZK - Czech koruna

CZK - ¢eské koruna

f - Standard & Poor’s forecast

f - Vyhled Standard & Poor’s
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Ostrava (mésto)

Omezena rizika spojena s podminénymi zavazky

Vétsina ostravskych méstskych spolecnosti poskytuje zakladni sluzby a nevykazuje schodky,
krom¢ provozovatele veiejné dopravy, ktery vytvarel ztraty i v minulych letech. I kdyz tato
spole¢nost nevykazuje pét let ztraty, spoléhad na dotace mésta, které piedstavuji vice nez 60%
jejich provoznich pfijmi. VSechny méstské spolecnosti potiebuji k ptijckdm souhlas mésta,
ale podle nasich informaci zadna z nich nevykazala k 31. prosinci 2012 zadny finan¢ni dluh.
Vedeni Ostravy dohlizi na finan¢ni vykonnost téchto spolecnosti tak, jak bylo prokazéno
hloubkovym externim auditem obdobi 2009 - 2010, ktery se zaméfil na zlepseni efektivity a
kontroly zavedené v roce 2013 pro sledovani vysledkl téchto spolecnosti s porovnavanim s
cilovymi hodnotami.

Méme informaci, ze Ostrava momentalné nefesi zadnou vyznamnou Zzalobu ani riziko
souvisejici s zivotnim prostiedim.

Tabulka 2
V milionech K¢ 2007(A) 2008(A) 2009(A) 2010(A) 2011(A) 2012(A)
Provozni pfijmy 9.742 10.183 9.328 9.755 10.275 8.829
Provozni vydaje 7.877 8.176 8.285 8.523 8.682 7.505
Provozni zistatek 1.865 2.007 1.043 1.231 1.594 1.324
Provozni zustatek (% 19,14 19,71 11,18 12,62 15,51 14,99
provoznich piijmi)
Kapitalové pi{jmy 1.220 1.060 1.383 1.169 543 1.002
Kapitalové vydaje 2.378 2.513 2.864 2.539 1.772 2.672
(capex)
Zustatek po 706 554 (439) (139) 364 (346)
kapitalovych uctech
Zistatek po 6,44 4,93 (4,10) (1,27) 3,37 (3,52)
kapitalovych uctech (%

celkovych piijmu)

Splaceny dluh 267 221 185 174 13 66

Zistatek po splaceném 440 332 (624) (314) 346 (353)
dluhu a novych
pujckach

Zustatek po splaceném 4,01 2,96 (5,82) (2,87) 3,20 (3,59)
dluhu a novych
pujckach (% celkovych
prijmt)
Celkové vypijcky 0 0 500 500 300 1.790
Zustatek po vypijékach 440 332 (124) 186 646 1.437
Riist provoznich ptijmi N.M. 4,52 (8,40) 4,58 5,34 (14,8)
(%)

Rust provoznich vydaji N.M. 3,80 1,34 2,87 1,86 (13,55)
(%)

Upravitelné piijmy (% 15,21 15,88 17,05 19,03 17,41 21,68
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Ostrava (mésto)

celkovych piijmi)
Kapitalové vydaje (% 23,19 23,51 25,69 22,95 16,95 26,25
celkovych vydajt)
Piimy dluh (zistatek na 3.438 2.990 3.459 3.682 4.429 5.628
konci roku)
Piimy dluh (% 35,29 29,36 37,09 37,75 43,10 63,74

provoznich piijmu)

Danémi zajistény dluh 43,59 38,02 33,58 38,26 43,59 63,74
(% konsolidovanych
provoznich piijmu)

Urok (% provoznich 1,86 1,79 1,86 1,82 1,80 2,25
piijmi)
Dluhova sluzba (% 4,60 3,96 3,84 3,61 1,92 3,00

provoznich piijmi)

CZK — ¢eska koruna; N.M. — bez vyznamu

Tabulka 3

(Mésto) Ostrava — Finan¢ni vyhledy

(v mil. K§) 2013(BC) | 2014(BC) | 2015(BC) | 2013(UC) | 2014(UC) | 2015(UC) | 2013(DC) | 2014(DC) | 2015(DC)

Provozni piijmy 8.718,3 8.971,0 9.254,2 8.731,7 9.0115 9.324,3 8.583,6 8.573,3 8.582,8

Provozni vydaje 7.689,1 7.872,3 7.866,4 7.689,1 7.872,3 7.866,4 7.689,1 7.872,3 7.876,4

Provozni 1.029,2 1.098,7 1.387,8 1.042,6 1.139,3 1.457,9 894,5 701,0 706,4
zustatek

Provozni 11,8 12,2 15,0 11,9 12,6 15,6 10,4 8,2 8,2
zustatek (%
provoznich
piijmi)

Kapitélové 836,2 476,2 376,2 836,2 576,2 576,2 836,2 276,2 276,2
piijmy

Kapitalové 2.300,0 1.500,0 1.500,0 2.300,0 1.500,0 1.500,0 2.300,0 1.500,0 1.500,0
vydaje (capex)

Zustatek po (434,6) 75,0 264,1 (421,1) 2155 534,2 (569,2) (522,8) (517,4)
kapitalovych
uctech

Zustatek po (4,5) 0,8 2,7 4,4 2,2 5,4 (6,0) (5,9) (5,8)
kapitalovych
uctech (%
celkovych
piijmi)

Splaceny dluh 162,7 2.808,3 442,8 162,7 2.808,3 292,8 162,7 2.808,3 600,0

Zustatek po (597,3) (2.7333 (178,8) (583,9) | (2.592,8) 2413 (732,0) | (3.331,1) | (1.117,4)
splaceni dluhu a
po pujckach

Zustatek po (6,3) (28,9) (1,9 (6,1) (27,0) 2,4 (7.8) (37,6) (12,6)
splaceni dluhu a
po pujckach (%
celkovych
prijmt)

Celkové 850,0 600,0 - 850,0 600,0 - 850,0 1.100,0 1.200,0
vypujcky

Zistatek po 252,7 | (2.133,3) (178,8) 266,1 | (1.992,8) 2413 118,0 | (2.231,1) 82,6
vypijckach

Rust provoznich 1,3) 29 32 1,1) 32 35 (2,8) 0,1) 0,1
prijmi (%)

Rust provoznich 24 2,4 0,2) 2,4 2,4 0,2) 2,4 2.4 0,1
vydaju (%)

Upravitelné 23,1 22,8 22,5 23,1 22,7 22,3 235 239 24,2
piijmy (%
provoznich
prijmit)

Kapitalové 23,0 16,0 16,0 23,0 16,0 16,0 23,0 16,0 16,0
vydaje (%
celkovych
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Ostrava (mésto)

vydaji)

Pfimy dluh (na
konci roku)

6.314,8

4.106,4

3.663,6

6.314,8

4.106,4

3.813,6

6.314,8

4.606,4

5.206,4

Pfimy dluh (%
provoznich
piijmu)

72,4

45,8

39,6

72,3

45,6

40,9

73,6

53,7

60,7

Dluh zajistény
danémi (%
konsolidovanych
provoznich
piijmi

73,0

46,3

40,1

72,9

46,1

41,4

74,2

54,3

61,2

Urok (%
provoznich
piijmi)

25

2,7

0,9

25

2,7

0,9

25

28

11

Dluhova sluzba
(% provoznich
piijmt)

4,3

34,0

57

4,3

33,8

4,0

44

35,6

8,1

CZK — ¢eska koruna. BC — zdkladni scénaf spolecnosti Standard & Poor’s. UC —
optimisticky scénar spolecnosti Standard & Poor’s. DC — pesimisticky scénat spolec¢nosti

Standard & Poor’s.
Tabulka 4
2007(A) 2008(A) 2009(A) 2010(A) 2011(A) 2012(A)
Populace 308.374 307.767 306.006 303.609 299.622 297.421
Rust populace (%) (0,20) (0,20) (0,57) (0,78) (1,31) (0,73)
lggi;a nezaméstnanosti 11,00 8,40 8,40 8,40 11,70 13,10
)

Zdroj: Cesky statisticky Gifad, Ministerstvo prace a socialnich véci

Tabulka 5

Mésto Ostrava - shrnuti publikovanych bodi hodnocenych faktora*

Institucionalni ramec

Vyvijejici se, ale dobry

Finan¢ni fizeni

Neutralni

Likvidita Velmi pozitivni
Naznacend Gvérova troven a+
Prevazujici faktory Zadné

* Spolecnost Standard & Poor’s pfifazuje body v osmi hlavnich hodnoticich faktorech, ze
kterych publikujeme tfi.

Souvisejici kritéria a pruzkum

Metodika pro hodnoceni mezinarodnich mistnich a regionalnich sprav, 20. zafi 2010

Podrobnosti hodnoceni (k 14. ¢ervnu 2013)

Ostrava (mésto)

Uvérové hodnoceni vydavatele

A+/stabilni/A-1

Senior nezajistény

A+
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Ostrava (mésto)

Historie tivérového hodnoceni vydavatele

2. srpna 2012 A+/stabilni/A-1
27. zari 2011 A/pozitivni/A-1
20. zaii 2010 A/stabilni/A-1

Defaultni historie

Z4dna

Populace 297.421 (konec roku 2012, zdroj: Cesky
statisticky urad)

HDP na osobu 318.155 K¢ (udaj roku 2011 pro
Moravskoslezsky kraj, zdroj: Cesky
statisticky urad)

Soucasna sprava

Primator Ing. Petr Kajnar, ¢len strany CSSD, vede stiedné levou koalici stran CSSD a
ODS

Volebni plan

Méstské zastupitelstvo

Posledni volby: 2010

Pristi volby: 2014
* Pokud neni uvedeno jinak, v§echna hodnoceni v této zpravé jsou hodnoceni na globalni
Skéle. Uvérova hodnoceni spolec¢nosti Standard & Poor’s na globalni Skale jsou srovnatelna
napii¢ zemémi. Uverova hodnoceni spolecnosti Standard & Poor’s na narodni Skéle jsou v
relaci s povinnymi a povinnostmi v ramci konkrétni zemé.

DalSi kontakt:
International Public Finance Ratings Europe; PublicFinanceEurope@standardandpoors.com

Copyright © 2012 Standard & Poor’s Financial Services LLC. VSechna prava vyhrazena.

Obsah (véetné hodnoceni, analyz a idaji vztahujicich s k iivéru, modelu, software a ostatnich
aplikaci a vystupti) ani jeho ¢ast (obsahu) nesmi byt upravovany, zpétn¢€ rozpracovany,
reprodukovany nebo siteny Vv jakékoliv form¢ a jakymikoliv prostfedky, nesmi byt ukladany
Vv databézi nebo v systému obnovy bez ptfedchoziho pisemného svoleni spole¢nosti Standard
& Poor’s Financial Services LLC, nebo jejich pobocek (spoleéné S&P). Tento obsah nesmi
byt vyuzit pro Zadné nezakonné nebo neodsouhlasené ucely. S&P a poskytovatelé, treti
strany, ale také jejich feditelé, ufednici, akcionaii, zaméestnanci a zastupci (spolecné Strany
S&P) nezarucuji spravnost, uplnost, nacasovatelnost ani pfistupnost tohoto obsahu. Strany
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Ostrava (mésto)

S&P nejsou zodpoveédné za zadné chyby nebo opomenuti (zanedbanim nebo jiné) bez ohledu
na jejich pricinu, ani za vysledky obdrzené vyuzitim tohoto obsahu, nebo pro zajisténi a
zachovani jakychkoliv vstupnich dat uzivatelem. Tento obsah se poskytuje na principu
takovy, jaky je“. STRANY S&P ODMITAJI VSECHNY VYSLOVENE NEBO
VYPLYVAJICI ZARUKY, VCETNE, ALE BEZ OMEZENI, VESKERYCH ZARUK
OBCHODOVATELNOSTI NEBO SPRAVNOSTI PRO NEJAKY KONKRETNI UCEL
NEBO VYUZITI, BEZCHYBNOSTI, CHYB SOFTWARE NEBO VAD, KTERE BY
FUNKCI TOHOTO OBSAHU NARUSILY, NEBO SKUTECNOSTI, ZE BY TENTO
OBSAH BYL PROVOZOVATELNY S NEJAKYM NASTAVENIM SOFTWARE NEBO
HARDWARE. V zadném piipad¢ strany S&P nebudou zodpovédné zadné jiné strané za
pfimé, nepiimé, nahodné, exemplarni, kompenzacni, trestné, zvlastni nebo nasledné skody, za
naklady, vydaje, pravni poplatky nebo ztraty (v€etné, bez omezeni, uslého zisku nebo uslého
ptijmu a piilezitosti nakladti nebo ztrat zpisobenych zanedbanim) ve spojeni s pouZzitim
tohoto obsahu, a to i v ptipadé, kdy byly upozornény na moznost takovych skod.

Analyzy souvisejici s ivé€rem 1 jiné, véetn€ hodnoceni a prohlaseni v obsahu jsou vyjadfenim
nazoru k datu, kdy byly vyjadieny, a nejde o prohlaseni faktti. Nazory, analyzy a rozhodnuti
uznavajici hodnoceni S&P (popsané nize) nejsou doporucenim nakoupit, podrzet nebo prodat
jakékoliv cenné papiry nebo ucinit néjaka investi¢ni rozhodnuti a netykaji se vhodnosti
jakychkoliv cennych papirti. S&P nepiebird zadnou povinnost aktualizovat tento obsah po
jeho zvetejnéni, a to v zadné formé nebo forméatu. Na tento obsah by se nemélo spoléhat a
neni nahrazenim schopnosti, isudku a zkuSenosti uzivatele, jeho vedeni, zaméstnanci,
poradcii a/nebo klientd pfi provadéni investice nebo jiném podnikatelském rozhodovani. S&P
nekond jako zmocnénec nebo investi¢ni poradce, kromé ptipadi, kde je takto registrovana.
Zatimco S&P obdrzela informace ze zdroju, které povazuje za spolehlivé, S&P sama
neprovedla audit a nepfebira zadnou povinnost tykajici se opatrnosti nebo nezavislého
ovéreni informaci, které obdrzela.

V rozsahu, ktery regulaéni ufady umoznuji hodnotici agentufe uznat v jedné jurisdikei, je
hodnoceni vydané v jiné jurisdikci pro uréité regulacni tcely, si S&P vyhrazuje pravo
piifadit, stahnout nebo pozdrzet takové uznani, a to kdykoliv podle vlastniho zvazeni. Strany
S&P odmitaji jakoukoliv povinnost, ktera je nasledkem pfifazeni, staZzeni nebo pozdrZeni
uznani, ale také jakoukoliv zodpovédnost za jakékoliv Skody, které se povazuji jako utrpéné
na zakladé tohoto obsahu.

S&P udrzuje nekteré Cinnosti svych podnikovych jednotek navzajem oddélené, aby tak
ochranila nezavislost a objektivitu ptisluSnych ¢innosti. Vysledkem toho je, Ze n¢které
podnikové jednotky S&P mohou mit informace, které nejsou k dispozici ostatnim
podnikovym jednotkdm S&P. S&P si stanovila politiky a postupy pro udrzeni ditvérnosti
nekterych nevetejnych informaci obdrzenych ve spojeni se vSemi analytickymi procesy.

S&P miiZze obdrzet za sva hodnoceni a nékteré analyzy kompenzaci, obvykle od vydavatel
nebo piedplatitelli cennych papiri nebo od povinnych. S&P si vyhrazuje pravo §ifit své
nazory a analyzy. Vefejnd hodnoceni a analyzy S&P jsou k dispozici na webovych strankach
S&P www.standardandpoors.com (zdarma) a na www.ratingsdirect.com a
www.globalcreditportal.com (ptfedplatné) a mohou byt Sifeny i jinymi prostiedky, véetné
publikaci S&P a tfetimi stranami — distributory. Dalsi informace ohledné nasich poplatki za
hodnoceni jsou k dispozici na www.standardandpoors.com/usratingsfees.

McGRAW-HILL
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