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Tato analyza poskytuje podrobné
vysvétleni ratingu mésta Usti nad Orlici

a doporucuje se Cist ji ve spojitosti

s nejaktualnéjsim Vyrokem o ratingu

a s relevantnimi ratingovymi informacemi,
které je mozné nalézt na strankach

spolecnosti Moody's.

[1] Upraveny rozpoéet z listopadu 2010

[2] B&zné transfery = provozni dotace + sdilené dané

Zdlvodnéni udéleného ratingu

NN

Nérodni rating mésta Usti nad Orlici na Grovni Aa2.cz odrizi fadu fakrorti, a to zejména
odhodldni nového vedeni mésta doséhnout vyrovnaného rozpoctového hospodareni

a stabilizovat vysoké zadluZeni, a rovnéz solidni politickou podporu k dosazeni vytycenych
cili. PHmy a nepfimy dluh mésta, jenz by se mél pohybovat vyrazné nad trovni ¢eskych
municipalit, pfedstavuje hlavni omezeni ratingu. Rating rovnéz poukazuje na znaény tbytek
hotovostnich rezerv mésta zejména v poslednich dvou letech a zhorsujici se provozni
vysledky. Kdyz pfihlédneme k nevyraznému zvyseni danovych piijmi, je pravdépodobné, ze
se ani jeden z posledné jmenovanych negativnich aspekti v blizké budoucnosti nezlepsi.

27. ledna 2011 agentura Moody’s sniZila ndrodni rating mésta Usti nad Orlici na stupen
Aa2.cz z pavodniho hodnoceni na stupni Aal.cz. Tato zména odrdzi prudké zvyseni
zadluZenosti mésta spole¢né s napjatymi provoznimi vysledky a zhor$ujici se likviditou.
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Srovnani narodnich rating

Niérodni ratingy ceskych mést se pohybuji od stupné Aal.cz do Aa2.cz, pficemz na stupni Aa2.cz jsou
v soucasné dobé hodnoceny jen dva subjekty. Hodnoceni mésta Usti nad Orlici patii mezi nejslabsi
mezi ¢eskymi mésty s ratingem na trovni Aa.cz, a to kvili (i) pomérné nizkym hrubym provoznim
vysledkam (HPV), které jsou nezbytné pro spliceni dluha a flexibilitu rozpoctu; a (ii) nadprimérné
zadluzenosti a dluhové sluzbé.

Silné stranky
Mezi silné stranky Ustt nad Orlict patti:
»  Odhodlini nového vedeni mésta k fiskalni konsolidaci.

»  Zkusené vedeni se silnou politickou podporou.

Slabé stranky

Mezi slabé stranky Usti nad Orlici patii:
»  Vysoka zadluzenost mésta.

»  Napjaté provozni vysledky.

»  Omezend likvidita.

Ratingovy vyhled
Vyhled ratingu je stabilni.

Co by mohlo rating - ZVYSIT

Zvyseni ratingu je ve sttednédobém vyhledu nepravdépodobné.

Co by mohlo rating - SNIZIT

Neschopnost zlepsit provozni vysledky mésta na vy$$i jednocifernou troveri v roce 2011 nebo jakykoli
vyznamny nérast zadluzZenosti nad Groven roku 2010 by mohly mit negativni dopad na rating.

]
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Podrobné zdliivodnéni udéleného ratingu

Rating mésta Usti nad Orlici odrézi aplikaci Metodiky spoleéné platebni neschopnosti (JointDefault
Analysis, JDA) pro hodnoceni regiondlnich a mistnich samosprav spole¢nosti Moody's. V souladu

s touto metodikou Moody's nejprve stanovi zakladni Gvérové hodnoceni (Baseline Credit Assessment,
BCA) subjektu a pak zohledni pravdépodobnost podpory ze strany vlddy za tcelem predejit
neschopnosti mésta dostdt svym splatnym zdvazkam, pokud by takovd extrémni situace nastala.

Zakladni avérové hodnoceni

Zikladni Gvérové hodnoceni BCA mésta Usti nad Orlici na Grovni 9 (na stupnici od 1 do 21, kde
1 predstavuje nejnizsi riziko) se opird o ndsledujici faktory:

Financni pozice a vysledky hospodareni

Provozni vysledky mésta Usti nad Orlici jsou nizi, nez je tomu u ostatnich hodnocenych ¢eskych
municipalit, a i naddle ziistdvaji pod tlakem. HPV dosihl maxima v roce 2006 na trovni 9,6 %
provoznich pfijmu, ale v disledku nékolika faktort se zacal zhor$ovat. V pfiznivém obdobi let 2007 —
08 bylo zhor$eni zapfi¢inéno vy$$im tempem ristu provoznich vydaju, a to zejména z diivodu
rostoucich ndkladii na provoz a idrzbu majetku. Ptekonaly tak solidni riist na strané rozpoctovych
piijmu, tézici z tehdejsiho ekonomického rozmachu. V roce 2009 se provozni vysledky mésta doswly
pod tlak, ktery byl zapfi¢inény nebyvalym propadem piijmi z podilovych dani (-16 % meziro¢né).

I kdyz se mésto v priibé¢hu roku snazilo omezit své vydaje, HPV poklesl v roce 2009 na pétileté
minimum na tGrovni 2 % provoznich pfijmu.

Mirny ndrtst dantovych piijmi a zmrazeni provoznich vydaji v roce 2010 pravdépodobné piinesly
méstu pouze nevyrazné zlepseni napjatych provoznich vysledk . Moody’sse domnivi, Ze i v roce 2011
a letech nésledujicich bude zotavovdni provoznich vysledkii pouze pozvolné. Zotaveni bude navic
vyzadovat konzervativnéjsi fzen{ vydajti, hlavné kvili o¢ekdvdni slabého ristu klicovych danovych
pijma.

Nehledic na zhorsujici se provozni vysledky a sniZenou schopnost samofinancovani kapitdlovych
vydaja, Usti nad Otlici v poslednich dvou letech vyrazné zvysilo své kapitdlové vydaje. Ndrtst
kapitdlovych vydaji o 17 % v roce 2009 tak zapficinil deficit rozpoctu pfed financovdnim na trovni
11 % celkovych pfijmi. Olekdvd se, Ze kvuli vysokym kapitdlovym vydajiam v roce 2010
pravdépodobné doslo k dal$imu navyseni rozpoctového deficitu pied financovinim a to az na Groven
24 %. V priibéhu roku 2010 doslo ke zdvojndsobeni kapitdlovych vydaj i mésta na droveri 40 %
celkovych vydajt ve srovndni s primérem v obdobi 2005 - 09 na tGrovni 23 %. Tento rist
kapitdlovych vydaju byl zptsoben realizaci projektu revitalizace parku Kocidnka a nikupem
pramyslového aredlu Perla.

Moody’s v¢fi, ze v roce 2011se rozpoétové hospodateni mésta vriti na udrzitelnou droven. N4s
ptedpoklad se opird hlavné o odhodldni nového vedeni mésta konsolidovat rozpocet. Vedeni plénuje
vyrazné zredukovat potfeby externiho financovéni tim, Ze se bude orientovat spise na mensi investi¢ni
projekty nebo projekty, které je mozné financovat se zdroj 1 EU. Moody’s upozoriiuje, Ze snahu mésta
d /h I v eV o v . V7 7 7 7

osdhnout vyrovnany rozpocet jiz v roce 2011 miize zkomplikovat pomalejsi zotavovani provoznich
vysledkd, jez se odrazi i ve schopnosti samofinancovani kapitdlovych vydaja.

Budouci revitalizace neddvno koupeného prumyslového objektu Perla muze byt podle Moody’s pro

méstsky rozpocet i dlouhodobou zdtézi. Nalezeni strategického partnera pro financovédni bude
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pravdépodobné dost ndro¢né, proto muize byt finan¢ni spoluti¢ast mésta nevyhnutnd. Projeke je viak
momentdlné v poddteéni f4zi a nejspide se tento stav ve stfednédobém horizontu nezméni. Jeho dopad
na rozpocet mésta je tak zatim nepfedvidatelny.

V disledku potieby finanéniho kryti hlubokého deficitu pted financovdnim v letech 2009 a 2010
mésto vycerpalo podstatnou ¢dst svych hotovostnich rezerv. Nizké hotovostni rezervy pfimély mésto

k ¢erpdni provoznich Gvért nejen k predfinancovani oéekdvanych dotaci na kapitdlové vydaje, ale

i k zabezpedeni bézné likvidity. Pfedpokldddme, Ze ztstatky na bankovnich Gétech mésta byly na konci
roku 2010 na drovni jen 2 - 3 % provoznich ptijmu, coz je pokles ve srovndni s 11 % v roce 2009

as 18 % v roce 2008. V roce 2010 byla ¢dst finanénich rezerv mésta pouzita na pujcky, jejichz zastatek
se meziro¢né zdvojndsobil asi na 9 % provoznich pfijmi, a kterych postupné spléceni by mélo

v nésledujicich letech mirné podpofit likvidicu mésta. Pro rok 2011 se i tak o¢ekdvd pouze mirné
zlepseni a ztstatky na tctech mésta by nemély prekrocit 5 % provoznich pfijmi.

Dluhovy profil

Za poslednich pét let se zadluZenost mésta vyrazné zvysila a to v disledku potieby kryti rozpoltovych
deficitt pfed financovdnim, které mésto zaznamenalo v priibéhu vétsiny predchozich let. Pfedpoklddd
se, Ze Cisty piimy a nepfimy dluh v roce 2010 stoupnul pfiblizné na 50 % provoznich pfijmu, coz je
citelny ndrist oproti 27 % v roce 2009 nebo 3 % v roce 2005.

K dal$imu navyseni zadluzenosti ve sttednédobém horizontu pravdépodobné nedojde, jelikoz hlavnim
cilem nového veden{ mésta je stabilizace a snizen{ uz tak vysokého dluhu. SniZzovén{ zadluZenosti bude
viak jen pozvolné, coz je zplisobeno zejména dlouhodobym spldtkovym kalenddfem cerpanych tvéra.
Splaceni kritkodobého tGvéru slouziciho k pfedfinancovdn{ dotaci z EU (15 % z dluhu mésta) by
mohlo pokles zadluZeni urychlit, je vsak malo pravdépodobné, Ze by k nému mohlo dojit uz v roce
2011. Proto se domnivdme, Ze zadluZzenost mésta se udrzi na vysoké trovni 45 % provoznich pijmi
ivroce 2011, coz je vyrazné nad primérem Ceskych mést (34 % v roce 2009).

Niarast dluhu zvys$i od roku 2011 dluhovou sluzbu mésta 0 1 % na stdle Gnosnou troveil 4 - 4,5 %
provoznich ptijmi. Moody’s pfipomind, Ze tento ndrtst bude znamenat zvyseny tlak na uz i tak
napjaty rozpocet a mél by byt chdpdn v kontextu jen mirnych ocekdvani rustu danovych pifjmu

a nevyrazného zlepSeni kapacity mésta spldcet svoje dluhy.

Mésto se navic chystd vydat garance (az do vyse 67 % provoznich pfjmu) za Gvéry pro méstskou
spole¢nost Tepvos. Garance se vztahuji ke dvéma rozsahlym projektlim — rozifeni kanalizace

a vystavbé soldrni elektrdrny, pri¢emz se ocekdvid, Ze oba projekty budou finanéné sobéstacné. Moody’s
poznamendvd, ze projekt na rozsifeni kanalizace pocitd s postupnym zvySovanim vodného a sto¢ného,
coz muze byt politicky citlivd zdleZitost zejména po neddvném zvySovén{ téchto poplatkil. V tomto
ohledu bude Moody’s celou situaci bedlivé monitorovat a to zejména finanéni sobésta¢nost spole¢nosti
Tepvos.

Faktory spravy a Fizeni

Kvalita sprdvy a fizeni mésta je na dostacujici Grovni a v souladu s jeho velikosti a od toho se odvijejici
administrativy. Mens$i rozpodet pfindsi vyssi volatilitu do finan¢nich plint mésta a vede k prudkym
zméndm jeho finan¢nich ukazateld, jako tomu bylo v letech 2009 a 2010. V oblasti fizeni dluhu jsou
zkusenosti Usti nad Orlici pomérné omezené. Vzhledem k jednoduché struktute dluhu a omezené
instituciondlni kapacité neocekdvdme v tomto sméru v blizké budoucnosti Zddné podstatné zlepseni.

Finanéni vykaznictvi mésta je dostate¢né podrobné a transparentni, i kdyz dvoulety rozpo ¢tovy vyhled
poskytuje jen velmi rimcovou predstavu o oéekdvaném vyvoji rozpoctu.
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Od roku 2010 md mésto nové, ale zkusené vedeni, které md v zastupitelstvu vétsinovou podporu,
a proto by nemélo mit problém prosadit své ambice tykajici se finan¢ni stabilizace mésta
a obezfetnéjsiho planovani kapitdlovych vydaju.

Ekonomicka zakladna

Usti nad Orlici, s 15 tisici obyvateli, se nachdzi v Pardubickém kraji, v severovychodni &isti Ceské
republiky v blizkosti hranic s Polskem. Pardubicky kraj v roce 2009 vykazal 83 % celorepublikového
praméru v HDP na hlavu a na HDP CR se podili cca 4 %. Kraj ma pomérné diverzifikovanou
odvétvovou strukturu a nadprimérnou zaméstnanost v pramyslu a stavebnictvi. K dalezitym
pramyslovym odvétvim patii chemicky pramysl, strojirenstvi a také tradi¢ni textilni, koZedélny

a odévni pramysl.

Usti nad Orlici je mistnim administrativnim a priimyslovym centrem s tradici textiln{ vyroby, jejz
vyznam v$ak v posledni dob¢ upadd, coz pfispivd k rostouci nezaméstnanosti. Ta roste zejména

v diisledku ekonomické recese. Ke konci roku 2008 byla mira nezaméstnanosti v okrese Usti nad
Orlici téméf na trovni krajského i celorepublikového priiméru okolo 6 %. V roce 2009 vsak dosghla
10,4 % (v porovnani s krajskym priimérem 9,6 % a primérem CR 9,2 %). Béhem roku 2010 se
nezaméstnanost ve mést¢ snizila na 9 % (listopad 2010) a s vysokou pravdépodobnosti bude diky
ekonomickému oziveni klesat i v roce 2011. Pocet obyvatel Usti nad Orlici postupné klesd a to vlivem
migrace prevysujici pfirozeny piirtstek zaznamenany v poslednich nékolika letech.

Moody’s povazuje vliv mistni ekonomiky na bonitu mésta za omezeny. V instituciondlnim a finan¢nim
rdmci, ve kterém regiondlni a mistni samosprdvy v CR ptisobi, vykonnost lokdlni ekonomiky
neovliviiuje piimo jejich rozpocty. Rozpodty téchto subjektt se odvijeji téméf vyhradné od ristu

ndrodni ekonomiky jako celku. Proto neddvnd ekonomickd recese a s ni spojené nizsi ptijmy ze
sdilenych dani, stéle jesté ovliviiuji méstské prijmy. Tento stav pravdépodobné pretrvd do roku 2011.

Prostredi plisobnosti

Prostiedi, v némz puisobi ¢eské regiondlni a mistni samospravy, je charakteristické pro rozvijejici se
trzni ekonomiky zemi OECD. V porovndni s primeérem téchto ekonomik se pfitom vyznacuje
relativné vysokym HDP na hlavu, mirnou volatilitou HDP a pomérné vysokym indexem vlddni
efektivity vyddvaném Svétovou bankou. Z kombinace téchto charakteristik vyplyvd nizké systémové
riziko, co? reflektuje A1 rating CR.

Institucionalni rémec

Systém financovdni ¢eskych mést, ktery se zacal vytvafet v poloviné 90. let, je pomérné stabilni

a predvidatelny. Zpisob financovéni zdkladnich kompetenci mést a struktura jejich rozpodtu se ustdlily
a je nepravdépodobné, ze by ve stfednédobém horizontu doslo k jejich zdsadnim zméndm.

Po letech silného hospodéiského riistu (primérné 5,3 % roéné v letech 2006 - 08) se HDP CR v roce
2009 propadl o cca 4 %, coz mélo za ndsledek neocekdvané prudky pokles danovych pifjma
municipalit. Sdilené dané se meziro¢né propadly o bezprecedentnich 14 %, coZ ve srovndni se silnym
ndristem pijmi zaznamenanym v pfedchozich letech zpusobilo veliky $ok pro éeskd mésta. Navzdory
odhadovanému rastu HDP pro rok 2010 na trovni 2 % rostly ptijmy z podilovych dani jen pozvolna.
Situace se pravdépodobné nezméni ani v roce 2011 a Moody’s predpoklddd, Ze v dohledné
budoucnosti ptijmy z podilovych dani nedosihnou tirovné roku 2008.

Rok 2010 byl pro municipality pomérné slozity, jelikoz byly nuceny ptizptsobit své rozpocty nejistym
odhadtim pi{jm, jejichZ rist zdvisel na rychlosti ekonomického oZiveni a také na ¢asové prodlevé, kdy
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se toto oziveni projevi v datlovych pfijmech. Tato zcela mimofddnd situace si vyzddala vyznamné
rozpoctové skrty a provéfila schopnost obci pfizpusobit se zhor$enym podminkdm pfes nizkou
flexibilitu svych rozpoc&ti. Presto byly urcité dspory provedeny, zejména v kapitdlovych vydajich

a pfechodné i v provoznich vydajich. Moody’s véfi, ze k pfekondni pfipadnych problému ptispél také
v praméru relativné nizky dluh éeskych mést a finanéni rezervy nakumulované v ptedchozich letech.

Flexibilita rozpo¢tt éeskych municipalit je vSeobecné velmi omezend. Vétina béznych piijmu je
tvofena bud sdilenymi danémi (které jsou vybirdny centrdlné) nebo tcelovymi dotacemi ze stdtniho
rozpo¢tu. Piitom pravomoc mést ve vybéru dani ¢i vazba na vykonnost mistni ekonomiky jsou velmi
nizké. Danovou zdkladnu a sazby nejvyznamnéjsich dani urcuje vldda a v pfipadé mistnich poplatku je

y ve . NPT . oy
vétsinou stanovena jejich maximélni vyse, kterou uz mésta v fadé ptipadi dosdhla. Nové umoznéné
navysen{ dané z nemovitosti az na pétindsobek od roku 2009 je politicky pomérné citlivé.

Také moznost mést usmériiovat své bézné vydaje neni velkd. Provozni vydaje tvoii z velké &sti
¢innosti, které jsou mésta povinna vykondvat na zdkladé zékona a napfiklad platy méstskych diednika
¢i socidlni dédvky pro obyvatele jsou stanoveny stdtem. Je viak na kazdé samosprévé zda si dokdze
regulovat rust provoznich vydaju, napt. reorganizaci tfadu, persondlnimi zménami, zménou strukeury
svych piispévkovych organizaci apod. Urcitou flexibilitu maji mésta v piipadé kapitdlovych vydaji,
které v roce 2009 tvofily 24 % celkovych vydaji. Je vak tfeba vzit v Gvahu, ze &ést investic jde na
opravy a udrzovdni majetku anebo je G ¢elové uréena na rozpracované investi¢ni projekty, napft.
spolufinancované z fonda EU.

Hlavnim faktorem vyvoje zadluzenosti municipalit jsou investice. Pfimy municipdlni dluh v Ceské
republice je pomérné nizky (34 % provoznich piijmt v roce 2009) a v poslednich péti letech je jeho
vys$e viceméné stabilni. Vlivem tlaku na zkvalitnéni mistni infrastruktury, zejména v souvislosti se
standardy EU, vsak Ize do budoucna ocekdvat postupny nérist zadluzenosti. Doposud nevycerpand
kapacita spldceni dluhii ¢eskych mést udrzuje dluhovou sluzbu na piijatelné Grovni. Zatimco
regulatorni omezeni zadluzenosti pro municipality neexistuji, dluhovd sluzba je omezend na 30 %
béznych ptijmi. Tento limit ddvé prostor pro nartst dluhu, jelikoz v roce 2009 byla primérna
dluhovd sluzba ¢eskych municipalit jen 6 % provoznich pfijm.

Zohlednéni mimoradné podpory

Moody's se ve svém hodnocen{ piiklani ke stfedni pravdépodobnosti mimorddné podpory ze strany
vlddy, pficemz zohledniuje Gsili centrdlni vlddy o posileni odpovédnosti a samostatnosti ¢eskych mést.
Ve vztahu k méstim ddvé vlida pfednost spiSe neintervencni politice, jak o tom svéddi i skute¢nost, ze
vadi nim uplatiiuje pouze véeobecny kontrolni dohled. Riziko, Ze by v souvislosti s hospodafenim
mésta mohlo dojit k poskozeni reputace Ceského stdtu a jeho vlddy, je tieba povazovat za velmi mirné,
a to s ohledem na pfimétenou zadluzenost mést v CR, kterou tvoii predeviim bankovn{ tvéry.

Moody's déle stanovila velmi vysokou miru zdvislosti platebn{ neschopnosti mezi m ésty a vlddou, ato
s ohledem na silnou zdvislost na zdrojich centrlni vlidy, at jiz v podobé¢ sdilenych dani, které jsou
uréovany a vybirdny celostdtné a ndsledné pterozdélovdny na zdkladé zdkona, ¢i v podobé dotaci ze
statniho rozpoltu.

Vystup z bodovaci karty BCA

V piipadé Usti nad Otlici je BCA vygenerované bodovaci kartou na trovni 6 (viz niZe), ve srovndn{
s hodnotou BCA 9 udélenou tvérovym vyborem. Tento tiistupniovy rozdil mezi udélenym BCA
a referenénim bodem vygenerovanym bodovaci kartou odrézi ndzor Moody’s, ze hodnotici tabulka

]
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v ¢dsti vénované provoznimu prostiedi podcetiuje systémové riziko Ceské republiky. Bodovaci karta
navic nebere v tvahu oéekdvané vyrazné zhorseni finan¢nich ukazatels mésta.

Bodovaci karta BCA (BCA Scorecard) - ndstroj, ktery vyuzivd ratingovy vybor k hodnoceni tvérové
a finan¢ni davéryhodnosti krajskych a mistnich samosprév - obsahuje soubor kvalitativnich

a kvantitativnich ukazatel 1, na jejichz zdklad¢ se stanovi hodnoty zdkladniho Gvérového hodnoceni.
Ukazatele zachycené na bodovaci karté poskytuji dobry statisticky odhad pro posouzeni sily subjekeu
jako takového. VSeobecné plati, Ze u subjekti s nejlepsim hodnocenim generovanym bodovaci kartou
se d4 ocekdvat udéleni vyssiho ratingu. Odhadnutd zdkladni tvérovd hodnoceni vygenerovand
bodovaci kartou vSak nenahrazuji zdvéry ratingového vyboru ohledné jednotlivych BCA a bodovaci
karta neni matici, kterd by automaticky ud élovala nebo ménih tato hodnoceni. Vysledky, které
poskytuje bodovaci karta, maji navic jistd omezeni: vzhledem k vyuzivani historickych dat se divaji
do minulosti, zatimco ratingové hodnoceni p fedstavuje ndzor na finanéni silu subjekeu vsoudasnosti
a s vyhledem do budoucna. K tomu pfistupuje skute¢nost, ze omezeny pocet proménnych obsazenych
v bodovaci karté nemiize plné obsihnout $ifi a hloubku nasi analyzy.

O Moody'’s ratingu mistnich a regionalnich samosprav

Narodni a mezinarodni ratingy

Niérodni ratingové stupnice Moody’s (NRS) jsou vyjddienim relativni bonity emitentt a emisi
pislusné zemé, a tim umoziuji Géastnikiim trhu lépe rozlisit relativni rizika. NRS se odlisuji od
globélnich ratingovych stupnic v tom, Ze nejsou navzdjem srovnatelné v celém spektru hodnocenych
subjektl agenturou Moody’s. NRS jsou navzdjem srovnatelné pouze v rdimci jedné zemé. NRS jsou
oznac¢ované indexem ,,.nn“, ktery naznacuje pfislusnost k relevantni zemi, jako je tomu v ptipadé
indexu ,..cz* pro Ceskou republiku. Blizf informace o piistupu Moody’s k ndrodnim ratingovym
stupnicim jsou zvefejnéné v publikaci ,Mapping Moody’s National Scale Ratings to Global Scale
Ratings*.

Mezindrodni rating Moody’s ud élovany subjektiim a emisim umoziiuje investorim porovnat tivérovou
a finan¢ni dvéryhodnost subjektu/emise se vSemi ostatnimi na svété spiSe nez pouze v jedné zemi.
Toto mezindrodni hodnoceni zahrnuje viechna rizika vztahujici se k dané zemi, v ¢etné mozné
volatility ve vyvoji jeji ndrodni ekonomiky.

v

Stropy jednotlivych zemi pro zavazky v cizi méné

Moody’s stanovi strop pro dluhopisy a sménky v cizi méné kazdé zemi (nebo samostatné ménové
oblasti) v niz se nachdzeji hodnocené subjekty. Tento strop obecn ¢ vyjadfuje nejvyssi mozny rating,
ktery muze byt udélen cennym papirim denominovanym v cizi méné, keeré vyddvé subjekt podléhajici
ménové suverenité¢ dané zemé nebo oblasti. Ve vésiné piipadi je tento strop stejny jako rating, keery
byl (nebo by mohl byt) udélen dluhopisim dané vlddy v cizi méné. Mohou se ovsem vyskytnout i
ratingy, které prevysuji strop dané zemé, a to v piipadé cennych papirt spliujicich zvldstni podminky,
které jim zajiStuji nizs{ riziko platebni neschopnosti, nez vyjadiuje udéleny strop. Tyto zvldstni
podminky mohou byt spojeny bud s postavenim a charakeeristikou subjektu nebo se vztahuji

k pohledu Moody’s na pravdépodobné kroky piislusné vlddy béhem piipadné krize cizi mény.

Zakladni uvérové hodnoceni

Zakladni Gvérové hodnoceni Moody's zahrnuje vlastni finan¢ni silu dané samosprdvy a zohlediiuje
existujici provozni dotace a transfery od podporujici vlddy (stdtu). Zékladni Gvérové hodnoceni tak ve
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skute¢nosti vyjadiuje, zda a v jaké mife se mistni samosprdva mize dostat do situace, kdy bude
potiebovat mimofddnou podporu.

Mimoradna podpora

Mimotddnd podpora je definovéna jako souhrn opatfeni, kterd by pfijala podporujici vlida, aby
zabrdnila platebni neschopnosti mistni samosprévy. Tato podpora m tize mit rtizné podoby— od
formalni zdruky aZz po pfimou finan¢ni vypomoc ¢i zprostfedkovani jedndni s véfiteli za Géelem
snadnéjsiho pristupu k finan¢nim zdrojam. Mimofddnd podpora je popisovdna jako "nizkd" (0 —
30 %), "sttedni" (31 — 50 %), "vysokd" (51 — 70 %), "velmi vysokd" (71 — 95 %), nebo jako "plnd
podpora” (96 — 100 %).

Zavislost platebni neschopnosti

Zavislost platebni neschopnosti odrdzi pravd épodobnost, Ze kreditni profily dvou provizanych
subjekttl nemusi byt stoprocentné sladény. Tato netplnd korelace, pokud k ni dojde, zptsobuje
vyrazné odlisnosti, které mohou zdsadné zménit vysledek vzdjemné zdvislosti platebni neschopnosti. Je
zfejmé, ze pokud rizika platebni neschopnosti dvou provdzanych subjektt plné nekoreluji, riziko
soucasné platebni neschopnosti je mensi nez to, ze se v platebni neschopnosti ocitne jeden ze subjekttt
sdm.

V aplikaci analyzy spole¢né platebni neschopnosti na mistni a regiondlni samosprévy vyjadtuje koncept
spole¢né platebni neschopnosti, do jaké miry jsou mistni samospravy a vldda, kterd je podporuje,
spole¢né citlivé na negativni okolnosti vedouci k platebni neschopnosti. Protoze kapacita vyssiho
stupné spravy (vlddy) poskytnout samosprévnému celku mimofddnou podporu a ptedejit tak jeho
platebni neschopnosti je vidy odvisld od solventnosti obou subjekt @, plati, Ze ¢im vétsi je vzdjemnd
zévislost zdkladniho rizika platebni neschopnosti, tim nizi je p finos ze vzdjemné podpory. Ve vétsiné
piipadit maji blizké ekonomické vazby, piekryvajici se datiovd zdkladna a tésné provazané fiskalni
procesy mezi riznymi Grovnémi spravy za ndsledek stfedni az velmi vysoky stupen vzdjemné zdvislosti
platebni neschopnosti.

Zévislost platebni neschopnosti je popisovéna jako "nizkd" (0 — 30 %), "stfedni" (31 — 50 %),
"vysokd" (51 — 70 %), nebo "velmi vysokd" (71 — 100 %).

]
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Faktory ratingu

Mésto Usti nad Orlici

Vahy Diléi  Vahy pro
Zakladni avérové hodnoceni dil¢ich faktory  rozvijejici
Bodovaci karta - 2009 Hodnota Body faktort celkem sezemé Celkem
Faktor 1: Prostiedi plisobnosti
HDP na osobu (parita kupni sily) 24 495 6 50,0%
Volatilita HDP 3,8 3 25,0% 4,50 60,0% 2,70
Efektivita samospravy 0,98 3 25,0%
Faktor 2: Institucionalni ramec
Predvidatelnost, stabilita, schopnost reagovat 7,5 7,5 50,0%
Fiskalni stabilita A 15 15 16,7% 10,01 10,0% 1,00
Fiskalni stabilita B 15 15 16,7%
Fiskalni stabilita C 7,5 7,5 16,6%
Faktor 3: Financni postaveni a vykonnost
Splatky urokd/provozni pFijmy (%) 0,6 1 33,3%
Saldo rozpoctu/celkové piijmy (%) -4,9 9 33,3% 7,33 7,5% 0,55
Hruby provozni vysledek/provozni pfijmy (%) 33 12 33,3%
Cisty provozni kapital/celkové vydaje (%)
Faktor 4: Profil zadluZenosti
Cisty ptimy a neptimy dluh/provozni pijmy (%) 26,2 1 50,0%
Ptimy dluh splatny do 1 roku/pfimy dluh (%) 8,8 1 25,0% 2,25 7,5% 0,17
Trend vyvoje Cistého pfimého dluhu/provozni prijmy -2,5 6 25,0%
Faktor 5: Faktory spravy a fizeni
Rizeni rozpo¢tu 7,5 7,5 40,0%
Investic¢ni strategie a Fizeni dluhu 7,5 7,5 20,0%
Transparentnost a poskytovani informaci (A) 1 1 15,0% 2,95 7,5% 0,42
Transparentnost a poskytovani informaci (B) 1 1 15,0%
Institucionalni kapacita 7,5 7,5 10,0%
Faktor 6: Ekonomicka zakladna 0,6 1 33,3%
Krajské HDP na osobu (parita kupni sily) 20488 9 100,0% 9,00 7,5% 0,68
Celkovy pocet bodt 6
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Finan¢ni ukazatele

Mésto Usti nad Orlici

2006 2007 2008 2009 2010 upr.
v mil. K¢ skut. % skut. % skut. % skut. % k list. %
FINANCNI UKAZATELE
Celkové pFijmy [1] 299 324 352 305 356
Celkové vydaje [2] 333 331 332 338 440
PROVOZNI PRIJMY
Dariové prijmy 140 56,2 146 54,5 156 55,4 137 50,4 139 51,1
Sdilené dané 17 46,7 122 45,4 129 45,8 108 39,7 107 39,3
Daf z p¥ijm0 fyzickych osob 41 16,5 40 15,0 37 13,1 31 11,2 35 12,8
Dan z pfijm0 pravnickych osob 29 11,6 32 12,1 38 13,4 26 9,7 28 10,4
DPH 47 18,7 49 18,3 54 19,2 51 18,8 58 21,3
Vlastni daiové pijmy a poplatky 16 6,3 15 55 17 6,1 21 7,6 20 7,2
Daf z nemovitosti 5 2,1 3 13 5 18 10 35 8 2,9
Mistni poplatky 1 4,2 1 4,2 12 4,3 1 4,0 12 4,3
Dafi z pFijm pravnickych osob za obce 1 0,4 2 0,9 3 1,1 4 13 3 1,1
Ostatni dafové pFijmy 7 2,8 8 2,8 7 2,4 5 1,9 5 17
Transfery 88 353 100 37,4 100 35,4 106 387 104 382
Nedariové prijmy 21 85 22 8,1 26 9,2 30 10,9 29 10,7
Provozni pfijmy celkem 249 100,0 268 7100,0 282 100,0 273 100,0 272 100,0
PROVOZNI VYDAJE
Personalni vydaje 42 18,5 44 17,9 47 17,3 48 18,1 49 18,5
Nakup sluzeb 70 31,0 72 29,3 86 31,9 77 28,6 77 29,1
Poskytnuté dotace 112 49,6 128 51,9 135 49,6 140 52,5 127 47,9
Uroky 0 0,1 1 0,4 2 0,9 1 0,5 2 0,7
Ostatni provozni vydaje 2 0,8 1 0,4 1 0,3 1 0,3 10 38
Provozni vydaje celkem 225 100,0 247 100,0 271 100,0 267 100,0 265 7100,0
Provozni vysledek bez dluhové sluzby 24 22 14 7 9 24
Hruby provozni vysledek [3] 24 21 1 5 7 24
Cisty provozni vysledek [4] 23 6 6 -13 0 23
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Mésto Usti nad Orlici

2006 2007 2008 2009 2010 upr.
v mil. K¢ skut. % skut. % skut. % skut. % k list. %
KAPITALOVE PRIJMY
Prodeje majetku 9 18,9 15 26,1 22 31,8 8 24,0 10 12,0
Prodej nehmotného majetku 7 14,4 12 22,3 13 18,9 7 209 7 83
Investi¢ni dotace 1 13 0 0,0 4 54 0 0,0 3 3,9
Ostatni 32 65,3 29 51,6 30 44,0 18 55,2 64 758
Kapitalové pFijmy celkem 49 100,0 56 100,0 69 100,0 32 7000 84 100,0
KAPITALOVE VYDAJE
Investice 73 68,0 75 90,0 56 92,2 66 92,8 15 657
Nakup nehmotného majetku 0 0,0 0 0,0 0,0 0 0,0 6 35
Investi¢ni dotace 32 29,9 8 10,0 4 6,1 4 5,1 3 15
Ostatni 2 2,0 0 0,0 1 1,8 1 2,0 51 293
Kapitalové vydaje celkem 108 100,0 84 100,0 60 100,0 71 100,0 175  100,0
Kapitalovy deficit/piebytek -59 -28 9 -39 -91
SALDO ROZPOCTU -35 -7 20 -34 -84
UKAZATELE ZADLUZENOSTI
VYVO] ZADLUZENOSTI
PHijaté Gvéry 30 13 2 30 75
Splatky jistiny 1 15 6 19 6
Zména zadluZenosti [5] 29 -3 -3 12 68
CELKOVY VYSLEDEK HOSPODAREN( -6 -10 17 -22 -16
CELKOVY DLUH
PRIMY DLUH 54 93,1 51 50,5 48 76,3 60 81,6 128 91,5
Dlouhodoby 54 93,1 51 50,5 48 76,3 40 54,8 107 76,3
NEPRIMY DLUH 4 6,9 50 49,5 15 23,7 13 18,4 36 22,2
Poskytnuté zaruky 4 6,9 50 49,5 15 23,7 13 18,4 36 22,2
- ztoho finanéné sobéstacnym spole¢nostem 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 27 16,2
CELKOVY PRIMY A NEPRIMY DLUH 58 100,0 101 700,0 63 700,0 73 100,0 164 100,0
CISTY PRIMY A NEPRIMY DLUH [6] 41 71,0 96 946 59 938 73 100,0 138 100,0
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Mésto Usti nad Orlici

2006 2007 2008 2009 2010 upr.

skut. skut. skut. skut. k list.
ZAKLADNI UKAZATELE
ROZPOCTOVE UKAZATELE
Mira rastu celkovych ptijma [1] (%) 7,0 8,5 8,5 -13,4 3,6
Mira rastu celkovych vydajd [2] (%) 20,1 -0,6 0,1 2,0 38,3
Celkové pfijmy na obyvatele v tis. K¢& 20 22 24 21 26
Celkové vydaje na obyvatele v tis. K¢ 22 22 22 23 32
Celk. dafové piijmy/celk. pFijmy (%) 46,9 45,1 44,5 45,1 39,0
Celkové pfijaté transfery (v¢. sdilenych dani)./celkové piijmy (%) 76,9 75,4 72,2 74,0 75,7
Celk. poskytnuté dot./celk. vydaje (%) 43,2 413 17 42,6 29,4
Fin. deficit/prebytek v % celk. prijma 11,5 -2 5,8 -11,0 -23,7
PROVOZNI ROZPOCET
B&Zné pijmy/celkové piijmy (%) 83,4 82,8 80,3 89,5 76,4
B&zné vydaje/celkové vydaje (%) 67,6 747 81,8 79,1 60,2
Dattové piijmy/provozni pFijmy (%) 56,2 54,5 55,4 50,4 51,1
B&Zné pfijaté transfery (v¢. sdilenych dani)/provozni piijmy (%) 82,0 82,8 81,2 78,4 77,6
Poskytnuté bé&Zné dotace/provozni vydaje (%) 496 51,9 49,6 52,5 47,9
Provozni vysledek bez dluhové sluzby/provoz. p Fijmy (%) 9,7 8,2 48 2,4 33
Hruby provoz.vysledek/provoz.pfijmy (%) 9,6 7,8 4,0 1,9 2,6
Cisty provozni vysledek/provozni prijmy (%) 9,2 2,1 2,0 -4,9 0,2
Finan¢ni deficit/piebytek/provozni pijmy (%) 13,8 2,6 7.2 -12,3 -31,0
KAPITALOVY ROZPOCET
Kapitalové pfijmy/celkové pfijmy (%) 16,6 17,2 19,7 10,5 23,6
Kapitalové vydaje/celkové vydaje (%) 32,4 25,3 18,2 20,9 39,8
Investi¢ni dotace/kapitalové piijmy (%) 51,0 39,9 35,8 36,1 69,5
Cisty provozni vysledek/kapitalové vydaje (%) 21,3 6,8 9,2 -18,8 0,3
ZADLUZENOST
Mira rdstu &istého pfimého a nepfimého dluhu (%) 408,9 132,9 -38,4 23,8 56,3
Cisty ptimy a neptimy dluh na obyvatele v tis. K& 3 6 4 5 10
Cisty primy a neptimy dluh/ provozni p¥ijmy (%) 16,5 35,7 20,9 26,7 50,7
Cisty primy a nepiimy dluh/ hruby provozni vysledek (v letech) p) [ 5 14 20
Mira rdstu splatek darokd (%) -4.4 353,9 126,6 -46,1 41,6
Splatky trokd/ provozni piijmy (%) 0,1 0,4 0,9 0,5 0,7
Mira réstu dluhové sluzby (%) 75 1213,8 -50,4 145,6 17,5
Dluhova sluzba/ provozni piijmy (%) 0,5 6,1 2,9 7.3 3,1
Pijaté Gvéry/ &isty pfimy a nepiimy dluh (%) 55,7 24,5 5.2 50,8 58,6
PHijaté uvéry/ splatky jistiny (%) 2988,9 82,0 44,1 162,3 1155,
Pijaté avéry/ kapitalové vydaje (%) 27,8 14,9 41 4277 427
Splatky jistiny/ hruby provozni vysledek (%) 42 72,9 50,3 3517 933

[1] Bez pfijatych uvéra

[2] Bez splatek jistin

[3] Po splatkach drokd

[4] Po splatkach jistiny a trok
[5] PFijaté uvéry - splatky jistiny

[6] Bez uvérd finanéné sobéstacnych spolegnosti
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Souvisejici dokumenty Moody's

Metodologie:
»  The Application of Joint Default Analysis to Regional and Local Governments, December 2008
(99025)

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

Zpravu je mozné prohlédnout kliknutim na pfislusny odkaz. V3echny informace jsou aktualni k datu publikovani pfislusné zpravy,
dostupna muze byt i aktudlnéjsi verze. Ne vichni klienti maji pfistup ke viem zpravam.
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MOODY'S nebude v zadném pfipadé zodpovédna jakékoliv osobé nebo subjektu za (a) jakoukoliv ztratu nebo poskozeni celkové nebo
astedné zplisobené, vyplyvajici z nebo vztahujici se k chybé (z nedbalosti nebo jinak) nebo k jiné okolnosti nebo nepfedvidané
okolnosti pod kontrolou nebo mimo kontrolu MOODY'S nebo jakychkoliv jejichfediteld, vedoucich, zaméstnancti nebo agentl v
souvislosti s obstaranim, sbérem, sestavenim, analyzou, interpretaci, sdélenim, publikaci nebo poskytnutim jakékoliv takové
informace, nebo (b) jakékoliv pfimé, nepfimé, zvlastni, nasledné, kompenzaéni nebo nahodné 3kody jakékoliv povahy (mimo jiného
véetné uslého zisku), i kdyZ MOODY'S dostane informaci pfedem, Ze je zde moZnost takovych 3kod, vyplyvajicich z pouZiti nebo
nemoznosti pouziti takové informace. Ratingy, zpravy, finanéni analyzy, projekce a dal3i pfipominky, pokud néjaké existuiji,
predstavujici ¢ast informace zde obsazené, musi byt vykladany pouze jako vyjadieni nazord a nikoliv jako prohlaseni faktu nebo
doporuceni k nakupu, prodeji nebo drzeni jakéhokoliv cenného papiru. Kazdy uZivatel informace obsazené dale si musi provést svou
vlastni studii a vyhodnoceni kazdého cenného papiru, jehoz nakup, drzeni nebo prodej zvazuje. MOODY'S NEPOSKYTUJE ZADNOU
ZARUKU, VYJADRENOU NEBO IMPLIKOVANOU, OHLEDNE PRESNOSTI, VEASNOSTI, KOMPLETNOSTI, PRODEJNOSTI NEBO
ZPUSOBILOSTI K JAKEMUKOLIV UCELU TAKOVEHO RATINGU NEBO JINEHO NAZORU Cl INFORMACE POSKYTNUTE MOODY'S
V JAKEKOLIV PODOBNE CI JAKYMKOLIV ZPUSOBEM.

MIS, uvérova ratingova agentura zcela vlastnéna spole¢nosti Moody's Corporation (,MCO"), zde uvadi, Ze vét3ina emitentd
dluhovych cennych papirti (véetné korporatnich a municipalnich obligaci, dluhopisti, dluznich Gpist a obchodnich papirti) a
prednostnich cennych papir hodnocenych MIS odsouhlasila pfed povéfenim provedeni jakéhokoliv ratingu, Ze zaplatila MIS za jeho
hodnoceni a ratingové sluzby poplatky v fadu od 1500 USD az zhruba do 2 500 000 USD. MCO a MIS také udrzuji politiky a postupy
pro zajisténi nezavislosti ratingll a ratingovych procest MIS. Informace ohledné nékterych spojeni, které mohou existovat mezi
fediteli MCO a hodnocenymi subjekty, a mezi subjekty, které maji ratingy od MIS a také ve‘ejné oznamily SEC zajem v oblasti
vlastnictvi v MCO vétsinez 5 %, jsou kazdy rok zvefejnény na www.moodys.com v ¢asti ,Vztahy s akcionati - Corporate Governance
— Politika pro propojeni feditel(i a akcionard.”

Jakékoliv publikovani tohoto dokumentu v Australii je ¢inéno taméjsi kancelafi MOODY'S, a to Moody's Investors Service Pty Limit ed
ABN 61003 399 657, ktera vlastni licenci Australskych Financnich Sluzeb ¢islo 336969. Tento dokument by mél byt predkladan
pouze ,institucionalnim klientim" ve znéni odstavce 761G Obchodniho zakoniku z roku 2001. V pipadé otevirani tohoto dokumentu
z Australie, prezentujete timto spole¢nosti MOODY'S, Ze jste anebo Ze k danému dokumentu pristupujete jako zastupce
sinstitucionalniho klienta“ a Ze vy osobré ani spole¢nost, kterou zastupujete, pfimo ¢i nepfimo nerozsifuje tento dokument nebo
jeho obsah ,retailovym investorlim" ve smyslu odstavce 761G Obchodniho zakoniku z roku 2001.

Bez ohledu na predchazejici, Gvérové ratingy udélované Moody's Japan K.K. (“MJKK") od 1. Fijna 2010 dale jsou sou¢asnymi nazory
MJKK na relativni budouci dluhové riziko subjektli, dluhovych zavazkl a dluhu podobnych cennych papir(i. V téchto pfipadech se ma
za to, Ze ,MIS" je v predchozich dokumentech nahrazeno ,MJKK".

MJKK je dcefinna spole¢nost plné vlastnéna Moody's Group Japan G.K., ktera je stoprocentni dcerou Moody'’s Overseas Holdings Inc.
plné vlastnénou MCO.

Tento Uvérovy rating je nazorem na bonitu emitenta nebo jeho dluhového zavazku a neni nazorem na bonitu jeho akcii nebo na

MOODY)S bonitu jeho cennych papiri dostupnych drobnym investorim. Pro drobného investora by mohlo byt nebezpe¢né udélat jakékoliv
investi¢ni rozhodnuti na zakladé udéleného uvérového ratingu. V pripadé jakychkoliv pochybnosti, kontaktujte vaseho finan¢niho
INVESTORS SERVICE poradce nebo zprostredkovatele.
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