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Zdavodnéni udéleného ratingu

Narodni rating mésta Uherské Hradisté Aal.cz se opird o fadu faktord, predevsim
o stabilni vysledky provozniho hospodateni a nezanedbatelné hotovostni rezervy, které
pokryvaji vice nez polovinu stavajiciho zadluzeni mésta.

Rating mésta je, ve srovnani s ostatnimi hodnocenymi mésty, naopak omezen jeho
vy$sim dluhovym bremenem, které zvysuje naroky na dluhovou sluzbu a omezuje
flexibilitu rozpo¢tu mésta. Rating bere v potaz také jistou volatilitu celkovych vysledki
rozpodtl (pfed financovanim) v poslednich letech, ktera je zpiisobena jak rozkolisanosti
kapitalovych vydaji mésta tak i omezenou flexibilitou b&Znych prijmi a vydaji ¢eskych
municipalit, kterou poskytuje v soucasnosti platny institucionalni ramec.

Srovnani narodnich ratingd

Narodni ratingy Ceskych mést se pohybuji od stupné Aal.cz do Aa2.cz, pfi¢emZ na stupni
Aa2.cz je v soucasné dob¢ hodnocen jen jeden subjekt. Rating Uherského Hradiste
Aal.cz se tak nelisi od vétSiny ceskych mést s udélenym narodnim ratingem, piestoze
mezi nimi existuji rozdily na trovni zakladniho Gvérového hodnoceni (BCA).

Ve srovnani s ostatnimi mésty hodnocenymi stupném Aal.cz se Uherské Hradisté
vyznaCuje piedevsim relativné vy§si zadluzenosti, zna¢nou dluhovou sluzbou

a provoznimi vysledky pod turovni medianu.
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Tato publikace neoznamuje zménu
ratingu. Véechny publikace
adkazujici se na ratingové
hodnaceni lze nalézt na strankach
www.moodys.com v profilu
kazdého subjektu pod zaloikou
"ratings". Posledni zménu ratingu
a historii zmén lze také nalézt na
téchto strankach.

Silné stranky
Mezi silné stranky Uherského Hradisté patri:
»  Dlouhodobé piiméfené a stabilni provozni piebytky.

»  Vysoké hotovostni rezervy, které kryji 70 % dluhu mésta.

Slabé stranky
Mezi slabé stranky mésta patii:

»  Volatilni vysledky celkového rozpoctu (pfed financovanim), jejichz vyvoj je zavisly na investiénim
cyklu mésta.

»  Nadprimérna zadluzenost a dluhova sluzba.

Ratingovy vyhled
Vyhled ratingu je stabilni.

Co by mohlo rating - ZVYSIT

Vzhledem k relativné vysoké zadluzenosti a dluhové sluzbé je zvySeni ratingu mésta
ve stfednédobém horizontu nepravdépodobné.

Co by mohlo rating - SNIiZIT - '

1 kdyz je to za soucasného vedeni mésta nepravdépodobné, vliv na sniZeni ratingu by mohlo mit
vyrazné zhorSeni provoznich piebytki a prohloubeni rozpoctovych deficita, které by vedly
k bezprostfednimu vycerpani hotovostnich rezerv mésta a nartistu dluhu.

Podrobné zdiivodnéni udéleného ratingu

Rating Uherského Hradisté je kombinaci (1) zakladniho Gvérového hodnoceni (Baseline Credit
Assessment, BCA) subjektu na urovni baal a (2) stfedni pravdépodobnosti podpory ze strany
vlady za ucelem predejit akutnimu nedostatku likvidity.

Zakladni ivérové hodnoceni

Dlouhodobé pfimérené a stabilni provozni prebytky

Uherské Hradisté udrzelo své provozni vysledky v roce 2013 stabilni, o ¢emz vypovida i solidni
hruby provozni vysledek (HPV) ve vysi 15 % provoznich piijmi, coZ je mimé nad 12% primérem
HPV mésta dosazencho v letech 2009 az 2012. V pribéhu roku Uherské Hradiste tézilo z nového
rozpoctového urceni dani (RUD), které posililo jeho piijmy ze sdilenych dani o ekvivalent 5 %
provoznich pfijmi. NarGst sdilenych dani byl vSak negativné vyvazen apravami v dotacni politice
statu a nasledn¢ niZsi podpofe prenesené plisobnosti pro mésto zejména v oblasti financovéni
kultury. V disledku toho celkové piijmy mésta v meziroénim srovnani stagnovaly. Podobné
stabilni vyvoj byl také zaznamenan na strané provoznich vydaji, kde nizsi transfery piispévkovym
organizacim mésta byly kompenzovany naristem vydaji na nakup zbozi a sluzeb.

Vefime, Ze v nasledujicim obdobi se HPV mésta udrzi nad 10 % provoznich pfijmi za
pfedpokladu, ze vedeni mésta bude pokracovat v dodrzovani internich vydajovych limiti
nastavenych za ucelem zajisténi dostatecnych zdroju alespoi na pokryti dluhové sluzby

ve stfednédobém vyhledu. Mirny hospodatsky rist o¢ekdvany v roce 2014 se pravdépodobné
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projevi na pifjmech ze sdilenych dani mést spise az ve druhém pololeti a nepfinese tak silny rust
prijmi jako tomu bylo v roce 2013. Proto udrzeni konzervativni vydajové politiky mésta a pouze
pozvolny rast vydaji budou dulezité pro jeho provozni hospodateni v roce 2014,

Vysokeé hotovostni rezervy kryji 70 % dluhu mésta, nicméné jejich vyse se v pfistich letech
pravdépodobné oslabi

Uherské Hradisté se historicky vyznacovalo vysokymi hotovostnimi rezervami. Ke konci roku
2013 volné finan¢ni prostfedky pfedstavovaly 41 % provoznich piijmi. coz pokryvalo 70 % dluhu
mésta. Ve srovnani s rokem 2012 se troveri hotovostnich rezerv zvysila, a to pfedevsim v disledku
rozpoctoveého prebytku zaznamenaného v roce 2013,

V nadchazejicich letech ocekaviame, ze mésto pouzije k financovani svych investicnich akci kromé
zdroju z vlastnich piijmu a dotaci i své hotovostni rezervy. Ve stiedn az dlouhodobém vyhledu
proto dojde, podle naseho nazoru, k jejich postupnému vyéerpavani. P¥iblizné 40 % z hotovostnich
rezerv bylo ke konci roku 2013 ulozeno na bankovnich uétech, které jsou dostupné okamzits.
Dalsich 11 % tvofil terminovany vklad dostupny v kratkodobém horizontu. Zbytek, ktery je veden
u spravcovske spolecnosti a je investovin zejména do bezpeénych korporatnich dluhopisi, je

k dispozici do jednoho mésice.

Rozkolisané vysledky celkového rozpoctu jsou zavislé na investi¢nim cyklu

I pres stabilni a relativné solidni provozni piebytky mésta byla salda celkového rozpoétu v letech
2009 az 2013 znaéné rozkolisand. Vyrazné rozpodtové deficity (pred financovanim), které mésto
zaznamenalo zejména v letech 2010 a 2012, byly zplsobené zejména rozsahlymi investicemi, kter¢
v obou letech piesahly 30 % celkovych vydaji a byly pokryté hotovostnimi rezervami mésta.
Vroce 2013 dosahly naopak kapitalové vydaje mésta pouze 12 % celkovych vydajt (ve srovnéni

s 31 % v roce 2012), coz se pozitivné odrazilo na prebytkovém saldu rozpottu na trovni témeéf

16 % celkovych piijmi. Pfi¢inou nizsich investi¢énich vydaji byla prodleva v administraci
mnvesti¢nich projekti v priibéhu roku. Diky rozpo&tovému piebytku a vysoké schopnosti mésta
samofinancovat své kapitédlové vydaje v priibéhu roku, nemuselo Uherské Hradisté Eerpat své
hotovostni rezervy.

Vroce 2014 ocekavame, ze mésto implementuje nerealizované projekty z predeslého roku

a kapitalové vydaje se tim dostanou znovu nad 30% hranici celkovych vydaji. Vedeni mésta je

i nadale odhodlano vyhnout se financovani kapitalovych vydaji novymi ivéry pfinejmensim do
roku 2018. Zatim solidni hotovostn{ rezervy mésta predstavuji navic alternativni zdroj financovani,
ktery nmize potencialné pokryt rozpoctové deficity (pfed financovénim) alespoi v piistich dvou
letech.

Nadprimérna zadluZenost a dluhova sluzba vytvareji tlak na rozpocet

Cisty primy a nepfimy dluh mésta doséhl v roce 2013 58 % provoznich piijmi, ¢im? i naddle
vyrazné prekraCuje Groven primémé zadluZenosti ¢eskych municipalit (41 % provoznich prijma

v roce 2013). Relativni zadluZenost mésta mezi lety 2012 a 2013 klesla z 65 % na 58 % a dale
ocekavame, Ze tento trend bude pokracovat v souvislosti s postupnym umofovanim jeho
stavajicich Gveérl. Tkdyz se vedeni mésta zavazalo nederpat nové uvéry, vyse zadluzenosti i nadéle
piedstavuje hlavni omezujici faktor jeho ratingového hodnoceni. Je tomu tak zejména ve spojitosti
s relativné vysokou dluhovou sluzbou, kterd prevysuje 8 % provoznich piijmi, a ofekdvame, 7e se
na této urovni udrzi az do roku 2016.

Predpokladame, Ze splatky dluhu zlistanou pro mésto i nadale relativné zvladnutelné, a to zejména
diky dostatecné provozni vykonnosti a vysokym finanénim rezervam pokryvajicim vétsinu
existujicich finanénich zavazka. Struktura dluhu je navic piizniva, jelikoz v ni neexistuji zadné
zavazky denominované v cizi méné a postupné umofované Gvéry maji dlouhé doby splatnosti.

“
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Zohlednéni mimoradné podpory

Stiedni pravdépodobnost mimotfadné podpory ze strany vlady odrazi hodnoceni agentury Moody's
zohlednujici Gsili centralni vlady o posileni odpovédnosti a samostatnosti ¢eskych mést. Vlada
uplatiiuje vSeobecny kontrolni dohled vici meéstim ve formé pravidelného monitoringu vyse dluhu
a likvidity. Riziko, ze by v souvislosti s hospodarenim mésta mohlo dojit k poskozeni reputace
Ceskeho statu a jeho vlady, je tfeba povazovat za velmi mirné, a to s ohledem na pfiméfenou
zadluzenost mést v CR, kterou tvofi predeviim bankovni uvéry.

Vystup z bodovaci karty BCA

V pripadé Uherského Hradisté je BCA vygenerované matici na urovni baal shodné s BCA baal
udélenym ratingovym vyborem.

Matici vygenerované BCA na tGrovni baal odrazi (1) skore individualniho rizika na urovni 4 (viz
nize) na stupnici od 1 do 9, kde 1 pfedstavuje nejlepsi relativni uvérovou kvalitu a 9 nejslabsi; a (2)
systémové riziko na urovni Al, které reflektuje rating statu (Al stabilni).

Bodovaci karta individualniho rizika a matice BCA - nastroje, které vyuziva ratingovy vybor

k hodnoceni Gvérové a finanéni divéryhodnosti krajskych a mistnich samosprav - obsahuji soubor
kvalitativnich a kvantitativnich ukazatelt, na jejichz zakladé se stanovi hodnoty zakladniho
uverového hodnoceni. Ukazatele zachycené témito néstroji poskytuji dobry statisticky odhad pro
posouzeni sily subjektu jako takového. Vieobecné plati, ze u subjektt s nejlepsim hodnocenim
generovanym bodovaci kartou se da ocekdvat udéleni vyssiho ratingu. Odhadnuta zakladni
Gvérova hodnoceni vygenerovana bodovaci kartou viak nenahrazuji zavéry ratingového vyboru
ohledn¢ jednotlivych BCA a bodovaci karta neni matici, kterd by automaticky udélovala nebo
ménila tato hodnoceni. Vysledky, které poskytuje bodovaci karta, maji navic jistd omezeni:
vzhledem k vyuzivani historickych dat se divaji do minulosti, zatimco ratingové hodnoceni
pfedstavuje ndzor na finanéni silu subjektu v soucasnosti a s vyhledem do budoucna. K tomu
pfistupuje skutecnost, ze omezeny pocet proménnych obsazenych v téchto nastrojich nemize plné
obsahnout §ifi a hloubku nasi analyzy.

O Moody's ratingu mistnich a regionalnich samosprav

Narodni a mezinarodni ratingy

Narodni ratingové stupnice Moody’s (NRS) jsou vyjadfenim relativni bonity emitentl a emisi
pfislusné zem¢, a tim umoznuji ucastnikim trhu lépe rozlisit relativni rizika. NRS se odlisuji od
globalnich ratingovych stupnic v tom, Z¢ nejsou navzdjem srovnatelné v celém spektru
hodnocenych subjektli agenturou Moody’s. NRS jsou navzajem srovnatelné pouze v ramei jedné
zemé. NRS jsou oznaCované indexem ,,.nn", ktery naznacuje piislusnost k relevantni zemi, jako je
ratingovym stupnicim jsou k nalezeni v publikaci Mapping Moody’s National Scale Ratings to
Global Scale Ratings* aktualizované v ¢ervnu 2014,

Mezinarodni rating Moody’s udélovany subjektim a emisim umoziiuje investorim porovnat
uvérovou a finanéni divéryhodnost subjektu/emise se viemi ostatnimi na svété spiSe nez pouze
v jedné zemi. Toto mezinarodni hodnoceni zahrnuje viechna rizika vztahujici se k dané zemi,
vetné mozné volatility ve vyvoji jeji narodni ekonomiky.
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Zakladni tvérové hodnoceni

Zakladni uvérové hodnoceni (Baseline credit assessment — BCA) odpovida vlastn{ finanéni sile
dan€ samospravy bez zohlednéni mimotadnych dotaci nebo transferii od podporujici vlady (statu).
Smluvni vztahy a jakékoliv pravidelné dotaéni vztahy se stitem jsou zohlednény v BCA, a proto je
povazujeme za soucast hodnoceni vlastni finanéni sily dané samospravy.

Stupné BCA jsou vyjadieny v alfanumerickém formatu s malymi pismeny., které odpovidaji
alfanumerickym ratingovym stupniim na globdlni stupnici.

Mimoradna podpora

Mimofddna podpora je definovana jako souhrn opatieni, kterd by piijala podporujici vlada, aby
zabranila platebni neschopnosti mistni samospravy. Tato podpora miize mit rizné podoby — od
formélni zdruky aZ po pfimou finanéni vypomoc & zprostiedkovani jednani s véfiteli za Géelem
snadn¢jsiho pfistupu k finan¢nim zdrojiim. Mimotadné podpora je popisovéna jako "nizka" (0 —
30 %), "stiedni" (31 — 50 %), "silnd" (51 — 70 %), "vysoka" (71 — 90 %), nebo jako "velmi vysoka"
(91 - 100 %).

Faktory ratingu

Mésto Uherské Hradisté

Vihy Dil&i  Vahy pro
Zakladni ivérové hodnoceni diltich  faktory | rozvijejici
Bodovaci karta Body Hodnota  faktordi  celkem sezemé Celkem
Faktor 1: Ekonomicka zékladna
Regionalni HDP na obyvatele/celostatni HDP na obyvatele ¥ 86,20 70% 52 20% 1,04
Volatilita ekonomiky 1 30%
Faktor 2: Institucionalni ramec
Legislativa 1 50% 4,0 20% 0,8
Fiskalni flexibilita T 50%
Faktor 3: Finanéni vykonnost a profil zadluzenosti
Hruby provozni vysledek/provozni pFijmy (%) 1 14,69 12,5% 2,25 30% 0,68
Urokové platby/provozni prijmy (%) 3 131 12,5%
Likvidita 1 25%
Cisty primy a nepiimy dluh/provozni pifjmy (%) 3 57,60 25%
Kratkodoby pfimy dluh/pfimy dluh (%) 3 13,00 25%
Faktor 4: Sprava a fizeni mésta
Sprava rizik a finanéni fizenf 1 5.0 30% 1,50
Rizeni investic a dluhu 5
Transparentnost a Urovef vykaznictvi 1
Posouzeni individualniho rizika 4,02(4)
Posouzeni systematického rizika Al
Navrhované zakladni avérové hodnoceni baal

“
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Pfiloha I: Finan¢ni ukazatele

Mésto Uherské Hradisté

2009 2010 2011 2012 2013
v mil. K¢ skut, % skut. % skut. % skut. % skut. %
FINANCNI UKAZATELE
Celkové prijmy!" 920 962 819 567 602
Celkové vydaje 964 1,076 836 645 508
PROVOZNI PRiJMY
Dafiové pfijmy 279 352 293 368 276 365 298 563 330 629
Sdilené dané 199 2571 214 268 205 271 210 397 237 4571
Dan z ptijmi fyzickych osob 58 7.4 68 86 60 80 65 123 72 136
Dafi z pijm{ pravnickych osob 47 6,0 46 58 43 57 48 9,1 53 100
DPH 93 71,8 99 124 102 13,4 97 183 113 215
Vlastni danové piijmy a poplatky 28 35 30 37 29 3,8 53 10,1 56 10,7
Dan z nemovitosti 8 0,9 1 1,4 M 1.5 26 5,0 27 52
Mistni poplatky 20 26 18 23 7 23 27 5,1 29 56
Daf z pfijmG pravnickych osob za obce 39 50 38 4,7 30 4,0 23 4,4 24 4,5
Ostatni dafiové piijmy 13 1,6 12 1,5 12 7,6 11 2.2 14 26
Transfery 401 50,6 394 48,5 359 47,4 109 206 78 14,8
Nedariové prijmy 112 142 109 137 123 7162 122 231 17 223
Provozni pfijmy celkem 792 1000 797 1000 758 700,0 529 7100,0 526 7100,0
PROVOZNI VYDAJE
Personalni vydaje 101 13,9 98 14,0 105 15,5 104 23,1 106 237
Nakup sluzeb 210 288 184 264 175 259 183 409 196 44,7
Poskytnuté dotace 404 554 402 57,7 377 559 146 326 132 29,6
Uroky 6 08 6 08 9 7,4 9 2,1 6 13
Ostatni 7 1,0 8 1,1 8 1,2 6 73 6 13
Provozni vydaje celkem 728 1000 698 1000 674 100,0 448 1000 445 100,0
Provozni vysledek bez dluhové sluzby 69 105 93 91 86
Hruby provozni vysledek ! 63 99 83 81 80
Cisty provozni vysledek 21 56 33 42 41
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Mésto Uherské Hradisté

2009 2010 2011 2012 2013
v mil. Ké skut. % skut. % skut. % skut. Y skut. %
KAPITALOVE PRIJMY
Prodej majetku 41 320 43 26,1 1M 184 n 298 25 325
Prodej nehmotného majetku 28 22,0 50 3072 9 139 0 0,0 0 0.0
Investi¢ni dotace 47 36,3 61 371 34 555 20 533 37 4972
Ostatni 12 9,7 1 6,6 8 123 6 159 14 183
Kapitalové pfijmy celkem 128 7000 128 7000 62 100,0 38 7000 76 1700,0
KAPITALOVE VYDAJE
Investice 233 989 378 99,9 156 96,7 188 952 62 986
Nakup nehmotného majetku 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0.0
Investi¢ni dotace 3 1,1 1 0,1 5 33 9 4,8 1 1,4
Ostatni 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Kapitalové vydaje celkem 235 1000 379 71000 161 7100,0 197 1000 63 7000
Kapitalovy deficit/prebytek -107 -214 -100 -160 13
SALDO ROZPOCTU -43 -115 -16 -79 . 93
UKAZATELE ZADLUZENOSTI
VYVO)] ZADLUZENOSTI
Prijaté (véry 150 195 0 0 0
Splatky jistiny 42 43 51 39 39
Zména zadluzenosti 108 152 -51 -39 -39
CELKOVY VYSLEDEK HOSPODARENI 65 37 -67 -18 54
CELKOVY DLUH
PRIMY DLUH
Dlouhodoby dluh 281 944 433 967 382 9771 342 966 303 7000
NEPRIMY DLUH
Poskytnuté zaruky 17 56 15 33 12 32 12 3,4 0 0,0
z toho financné sobéstacnym spole¢nostem 17 56 15 3,3 12 32 12 3,4 0 0,0
CELKOVY PRIMY A NEPRIMY DLUH 297 100,0 447 100,0 394 100,0 355 100,0 303 7000
CISTY PRIMY A NEPRIMY DLUH® 281 94,4 433 96,7 382 968 342 966 303 1000
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Mésto Uherské Hradisté

2009 2010 20m 2012 2013

skut. skut. skut. skut. skut.
ZAKLADNI UKAZATELE
ROZPOCTOVE UKAZATELE
Mira rastu celkovych pFjma [1] (%) -2,2 45 -14,8 -30,8 6,2
Mira rastu celkovych vydajti [2] (%) 472 17 -22,4 -22,8 -21,2
Celkové pfijmy na obyvatele v K¢ 36 007 37 868 32383 22187 23558
Celkové vydaje na obyvatele v K& 37709 42390 33026 25 264 19903
Celk daové prijmy/celk.pfijmy (%) 30,3 30,5 33,7 52,6 54,9
Celk. prijaté dot./celkové prijmy (%) 48,6 47,4 48,0 22,8 19,2
Celk.poskytnuté dot./celk.vydaje (%) 42,2 374 4538 24,1 26,1
Fin.deficit/prebytek v % celk.pfijmi -4,7 -11,9 -2,0 -13,9 15,5
PROVOZNIi ROZPOCET
Bézné prijmy/celkove piijmy (%) 86,0 829 92,5 93,4 87,4
Bézné vydaje/celkove vydaje (%) 75,6 64,8 80,7 69,4 87,6
Danove prijmy/provozni pifjmy (%) 352 36,8 36,5 56,3 62,9
Béiné dotace/provozni prijmy (%) 75,7 76,3 74,5 60,3 59,9
Poskytnuté béiné dotace/provozni vydaje (%) 55,4 57,7 55,9 32,6 29,6
Provozni vysledek bez dluhové sluiby/provoz. prijmy (%) 8,7 13,1 22 17,1 16,4
Hruby provoz.vysledek/provoz.pfijmy (%) 8,0 12,4 11,0 15,3 15,3
Cisty provozni vysledek/provozni prijmy (%) 2,7 7,0 43 7,9 7.8
Financni deficit/pfebytek/provozni prijmy (%) -5,5 -14,4 -2, -14,9 17.8
KAPITALOVY ROZPOCET
Kapitalové pijmy/celkové prijmy (%) 14,0 17, 7,5 6,6 12,6
Kapitalové vydaje/celkové vydaje (%) 24,4 35,2 19,3 30,6 12,4
Investiéni dotace/kapitalové piijmy (%) 36,3 37,1 55,5 53,3 49,2
Cisty provozni vysledek/kapitalové vydaje (%) 9,1 14,7 20,2 21,1 64,8
ZADLUZENOST
Mira rlstu cistého pfimého a nepfimého dluhu (%) 62,5 54,0 -7 -10,3 -11,5
Cisty pfimy a nepfimy dluh na obyvatele v K¢ 10 558 17 033 15 095 13 405 11859
Cisty pfimy a nepfimy dluh/ provozni prijmy (%) 35,5 54,3 50,4 64,7 57,6
Cisty ptimy a neptimy dluh/ hruby provozni vysledek (v letech) 4,4 4,4 4,6 4,2 38
Mira rlstu splatek urokd (%) 0,9 -6, 67,8 0,3 -38,8
Splatky urokd/ provozni pfijmy (%) 0,8 07 1,2 1,8 11
Mira rastu dluhove sluzby (%) 55,2 23 22,5 -18,5 -7.5
Dluhova sluzba/ provozni pfijmy (%) 6,1 6,2 7.9 9,3 8,6
Pfijaté Gvéry/ &isty primy a neptimy dluh (%) 53,4 45,1 0,0 0,0 0,0
Prijaté avéry/ splatky jistiny (%) 3579 449,4 0,0 0,0 0,0
Prijaté uvéry/ kapitalové vydaje (%) 63,8 51,5 0,0 0,0 0,0
Splatky jistiny/ hruby provozni vysledek (%) 66,3 43,8 60,8 48,6 49,1

[1] Bez piijatych Gverl

[2] Bez splatek jistin

[3] Po splatkach trokd

[4] Po splatkach jistiny a Grok{

[5] Pijaté véry - splatky jistiny

[6] Bez uvérd finanéné sobéstacnych spolecnosti
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Souvisejici dokumenty spole¢nosti Moody's

Clanky:
»  Investice mistnich a regionalnich samosprav do infrastruktury pfispivaiji k udrZitelnému
hospodarskému ristu v Ceské republice a Polsku. duben 2014 (169902)

Metodologie:
»  Regional and Local Governments. leden 2013 (147779)

Zpravu je mozné prohlédnout kliknutim na prisluiny odkaz. Viechny informace jsou aktualni k datu publikovani prisluiné zpréavy,
dostupna mlZe byt i aktualnéjsi verze. Ne viichni klienti maji pfistup ke véern zpravam.
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© 2074 Moody's Investors Service, Inc., Moady's Analytics, Inc. a/nebo jejich nositelé licenci a spolecnosti spojené s ni ve skupiné (spolezné dale jen MCODY'S"). Viechna prava vyhrazena

UVEROVE RATINGY UDELOVANE SPOLECNOST| MOODY'S INVESTORS SERVICE, INC. (,MIS") A SPOLECNOSTMI SPOJENYMI S N VE SKUPINE PREDSTAVUJI NAZOR AGENTURY MOODY'S NA RELATIVNI
MIRU BUDOUCICH UVEROVYCH RIZIK SUBJEKTU, NA UVEROVE ZAVAZKY NEBO DLUHY A DLUHOVE CENNE PAPIRY AKTUALNE PLATNY V DANEM CASE. UVEROVE RATINGY MOODY'S A NAZORY
PREZENTOVANE V ANALYTICKYCH PUBLIKACICH VYDAVANYCH MOODY'S ("PUBLIKACE MOODY'S") MOHOU OBSAHOVAT AKTUALNI STANOVISKO MOODY'S OHLEDNE RELATIVNIHO UVEROVEHO
RIZIKA JEDNOTLIVYCH SUBJEKTU, JEJICH UVEROVYCH ZAVAZKU €1 DLUHU A DLUHOVYCH CENNYCH PAPIRU. MOODY'S DEFINUJE UVEROVE RIZIKO JAKO RIZIKO, ZE SUBJEKT NESPLNI SVE SMLUVNI,
FINANCNI ZAVAZKY V OKAMZIKU SPLATNOSTI, VEETNE ODHADU FINANENICH ZTRAT PRO PRIPAD PORUSENI ("DEFAULTU"). UVEROVE RATINGY SE NETYKAJI JAKYCHKOLIV JINYCH RIZIK, VEETNE, ALE
NEJENOM: RIZIKA NEDOSTATECNE LIKVIDITY, RIZIKA POKLESU TRZNi HODNOTY NEBO CENOVE VOLATILITY. UVEROVE RATINGY A NAZORY MOODY'S ZVEREJNENE V PUBLIKACICH MOODY'S NEJSOU
VYPOVEDI O FAKTICKEM SOUCASNEM NEBO HISTORICKEM STAVU. PUBLIKACE MOODY'S MOHOU TEZ OBSAHOVAT KVANTITATIVNI ODHADY UVEROVEHO RIZIKA ZALOZENE NA MODELECH A
SOUVISEJICI NAZORY NEBO KOMENTARE PUBLIKOVANE MOODY'S ANALYTICS, INC. UVEROVE RATINGY ANI NAZORY V PUBLIKACICH MOODY'S NEPREDSTAVUJI INVESTICNI NEBO FINANENI RADY,
ANI JE NELZE CHAPAT JAKO DOPORUCENI K NAKUPU, PRODEJI NEBO K DRZENI URCITYCH CENNYCH PAPIR(. UVEROVE RATINGY MOODY'S ANI PUBLIKACE MOODY'S NEKOMENTUJi A NEHODNOTI
VHODNOST NEJAKE INVESTICE PRO KONKRETNIHO INVESTORA. UVEROVE RATINGY MOODY'S A NAZORY ZVEREJNOVANE V PUBLIKACICH MOODY'S VYCHAZE| Z PREDPOKLADU, ZE KAZDY INVESTOR
SIS NALEZITOU PECi SAM PROZKOUMA A OHODNOTI KAZDY Z CENNYCH PAPIRU, O JEJICHZ NAKUPU, DRZENI NEBO PRODEJI UVAZUJE.

UVEROVE RATINGY MOODY'S A PUBLIKACE MOODY'S NEJSOU URCENY K PouZ\TI "RETAILOVYMI" INVESTORY A ZE STRANY "RETAILOVYCH" INVESTORU BY BYLO LEHKOMYSLNE, BRAT ¥ UVAHU UVEROVE RATINGY
MOODY'S A PUBLIKACE MOODY'S PRI JAKEMKOLI INVESTICNIM ROZHODOVANL. V POCHYBNOSTECH BYSTE MELI KONTAKTOVAT SVEHO FINANCNIHO NEBO JINEHO ODBORNEHO PORADCE

VSECHNY ZDE OBSAZENE INFORMACE JSOU CHRANENY ZAKONEM, VCETNE, ALE NEJENOM, AUTORSKEHO PRAVA, A ZADNA Z TECHTO INFORMACI NESMI BYT KOPIROVANA NEBO JINAK REPRODUKOVANA,
PREFORMULOVANA, DALE PREDAVANA, PREVADENA, SIRENA, DISTRIBUOVANA NEBO DALE PRODAVANA NEBO UKLADANA PRO NASLEDNE POUZITI K JAKEMUKOLIV TAKOVEMU UCELU, CELKOVE NEBO CASTECNE,
V JAKEKOLIV PODOBE €I JAKYMKOLIV ZPUSOBEM NEBO JAKYMKOLIV PROSTREDKEM, JAKOUKOLIV OSOBOU BEZ PREDCHOZIHO PISEMNEHO SOUHLASU MOODY'S.

Vsechny informace zde obsaZené ziskala MOODY'S ze zdroj, které povaZuje za presné a spolehlivé. Vzhledem k moznosti lidskych nebo mechanickych chyb a také dalsich faktortim jsou nicméné viechny informace zde
obsatené poskytovany JAKO TAKOVE", bez jakekoliv zaruky. MOODY'S pouziva veskeré nastroje a prastiedky nutné k tomu, aby informace sloutici jako podklad pro udéleni ratingu byly dostateéné kvalitni a pachazely z
ovérenych zdroji povazovanych za spolehlivé véetné, pokud je to moiné a uZelné, nezavislych zdroji tietich stran. Nicméné MODDY'S neni auditorem, a proto nemiiZe nezavisle ovéfit & pfekontrolovat kazdou informaci
obdrzenou v priibéhu ratingoveho procesu nebo pfi pFipravé MOODY'S publikaci.

V zikeonem povolenem razsahu se spolecnost MOODY'S a jeji feditelé, vedouc, zaméstnanci, zprostiedkovatelé, osoby za ni jednajici, poskytovatelé licenci nebo dodavatelé ziikaji jakékoli odpovédnosti viiéi jakékoli osobé
nebo subjektu za jskékoli pfimé, zviastni, nasledné nebo nahodné rtraty nebo Skody, vyplyvajici ze zde obsaZenych informaci, z jejich pouZiti nebo nemoznosti jejich poufitl, nebo s tim souvisejici, a to i pokud MOODY'S nebo
Jejiteditelé, vedouci, zaméstnanci, zprostfedkavatelé, osoby za ni jednajici, poskytovatelé licenci nebo dodavatelé byli predem upazoméni na moinost vzniku takove ztraty nebo gkody, véetné, nikoli viak pouze (a) jakékoli
traty existujiciho nebo potencialniho zisku nebo (b) jakychkaoli ztrat nebo skad zpiisobenych v ptipadé, e dany finanéni instrument neni pfedmétem konkrétniho tvérového ratingu pfidéleného spolecnosti MOQDY'S

V zdkonem povoleném rozsahu se spolecnost MOODY'S a jeji feditelé, vedoucl, zaméstnanci, zprostfedkovatel¢, osoby za ni jednajici, poskytovatelé licencl nebo dodavatelé zfikaji jakékoli odpovédnosti viici jakékoli osobé
nebo subjektu za jakékoli pfimé ztraty nebo skody ¢i povinnosti k jejich nahrade, véetné, nikoli viak pouze, ztrét a skod zplisobenych nedbalostng (aviak s vyloucenim podvadného jednani, imysiného jednani a dalsich typd
odpavédnost, které, pro vylouceni pochybnosti, ze zakona neni moiné vylougit) nebo okolnostmi v dosahu nebo mimo dosah spoleznosti MOODY'S jejich Feditell, vedoucich, zaméstnancd, zprostiedkovateli, osab za ni
Jednajicich, poskytovatell licenci nebo dodavateld, vyplyvajici ze zde obsazenych informaci, z jejich pouZiti nebo nemoinosti jejich poutiti, nebo s tim souvisejici

POKUD |DE © ZDE POPISOVANvE RATINGY MOODY'S NEBO O JINE NAZORY €I INFORMACE POSKYTNUTE MOODY'S V JAKEKOLI PODOBE A JAKYMKOLIV ZPUSOBEM, MOODY'S NEPOSKYTUJE ZADNOU ZARUKU,
VYSLOVNOU ANI MLEKY UCINENOU, OHLEDNE JE[ICH PRESNOSTI, VEASNOSTI, UPLNOSTI, OBCHODOVATELNOSTI NEBO VHODNOSTI K JAKEMUKOLIV KONKRETNIMU UCELU.

MIS, uvérova ratingovd agentura zcela vlastnéna spoleZnosti Moody's Corporation (MCQ"), timto déva ve znamost, ze vétiina hodnocenych emitent( duhovych cennych papirti (véetné korperatnich a municipalnich abligaci,
dluhopisti, dluznich Upisti a obchodovatelnych smének) a prioritnich Geastickych cennych papirti se jesté pred udélenim jakéhokoli ratingu uvolila zaplatit MIS za jeji hadnoceni a ratingové sluzby poplatky v Grovni od 1500

USD a2 zhruba do 2 500 000 USD. Zaroven MCO a MIS uplatfiuji a dodriuji pelitiku a pestupy, kieré maji zaruéit nezavislost ratingovéha procesu a ratingd udélovanych MIS. Informace ohledné uréitych spojeni, ktera mohou
existovat mezi fediteli MCO a hodnocenymi subjekty, a mezi subjekty, které maji ratingy od MIS a souZasné vefejné ozndmily Komisi pro cenné papiry a burzovni operace { SEC) e jejich majetkova iéast v MCO je vetii nei 5

%, jsou kaidy rok zvefejnovany na www.moodys.com v &3sti Vztahy s akcionafi — Sprava a fizeni — Propojenl feditelll a akcionatt ("Shareholder Relations — Corporate Governance — Director and Sharehalder Affiliation
J ) Y ] y Na www.moodys.com Y P Poj P!
Policy"

Plati pouze pro Australii: Veskeré zvefejnovéni tohoto dokumentu v Austrélii se uskute¢iiuje v souladu s licenci Australskych finanénich sluzeb #islo 336969 (Australian Financial Services License no 336969) udélenou
deefinym spolecnostem Moody's, a sice Moody's Investors Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969, pfipadné Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 Tento dokument by mél byt
predkladan pouze institucionalnim klientdm" ve smyslu oddilu 761G Zakona o korporacich z roku 2001 (Corporations Act of 2001). Tim, 2 k tomuto dekumentu pfistupuiete na tzemi Australie, stvrzujete spolecnosti
Moody's, Ze jste “institucionalnim klientem" nebo jeho povéFenym agentem a Ze ani Vy, ani Vami zastupovand instituce nebudete pfimo nebo neprimo 3ifit tento dokument ¢i jeha obsah mezi “drobnymi investory” ve smyslu
oddilu 761G Zakona o korporacich z roku 2001 (Corporatians Act of 2001). Uv&rové ratingy udélované Moody's predstavuji nézor na uvérovau divéryhodnost emitenta a bonitu jeho dluhovych zavazkd; nehodnoti bonitu jeho
kmenowych akcii nebo cennych papirl dostupnych drobnym investariim. Pro drobného investora by mohlo byt nebezpedné délat néjaks investicni rozhodnuti na zékladé udéleného Uvérového ratingu Moody's. V pripadé
jakychkoliv pochybnosti kontaktujte vaseho finanéniho nebe jiného odborného poradce.
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