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Aktualizace Shrnuti
Kreditni profil Libereckého kraje (A1/Aa2.cz stabilni) odrazi solidni provozni hospodarenti, které i

« Rate this Research pres dopad koronavirové pandemie zlistane pozitivni, nadale klesajici zadluZenost, vysokou
likviditu a stfedni miru pravdépodobnosti, 7e vlada Ceské republiky (Aa3 stabilni) poskytne

mimofadnou pomoc za Ucelem predejit akutnimu nedostatku likvidity. Vyvoj provozniho

RATINGY ~ hospodareni je Uzce svazan s rlistem narodni ekonomiky. Obezfetné fizeni rozpoctu kraje a vysoka
Liberecky kraj . % likvidnich Hopai k <ni vnditich okt h Y Imi

ciat Cesks republika uroven likvidnich rezerv pFispéji k absorbovani vnéjsich Sokd a pomohou udrzet velmi dobrou

e " kapacitu financovani kapitalovych vydajl z vlastnich zdrojl.

Narodni rating Aa2.cz o ) L . . o . o . )

Vyhled stabilni Rychle se 3ifici koronavirova nakaza predstavuje ve spojeni se zhorSenim globalniho svétového
Podrobnéjsiinformace naleznete na poslednistrénce wyhledu a propadu cen finan¢nich aktiv a ropy kreditni tlak na viechny svétové regionalni a mistni
dokumentu. Uvedené ratingy a vyhled jsou platné ke dni Samosprévy, véetné Libereckého kraje.
publikace.
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Ratingovy vyhled
Stabilni vyhled ratingu odrazi predpoklad Moody's, Ze provozni hospodareni, uspokojivé hotovostni rezervy a nizké zadluZeni kraj udrzi i
b&hem nasledujicich 12 aZz 18 mésicd. Vyhled také reflektuje stabilni vyhled ratingu statu.

Co by mohlo rating - ZVYSIT
Dalsi posileni provozniho prebytku kraje na vice nez 10 % provoznich pfijm( kraje, pfi udrZeni nebo sniZeni soucasné urovné dluhu,
pripadné zvyseni ratingu Ceské republiky by mohlo mit pozitivni dopad na rating.

Co by mohlo rating - SNIZIT
Zhorseni hrubého provozniho prebytku spole¢né s poklesem likvidity a rGstem zadluzeni by mohly vést k tlaku na soucasny rating. Déle
pak zhorseni suverénniho Gvérového profilu by mohlo mit za nésledek tlak na snizeni ratingu.

Zakladni ukazatele

Tabulka 1

Liberecky kraj

(k 31. prosinci) 2015 2016 2017 2018 2019
Regionalni HDP na obyvatele/celostatni HDP na obyvatele (%) 77,3 77,4 76,5 77,2 77,0
Cisty primy a nepfimy dluh/Provozni ptijmy (%) 12,6 9,6 77 53 3,8
Splatky dluhu/Provozni piijmy (%) 1,4 1,9 1,2 1,6 0,9
Splatky aroka/Provozni piijmy (%) 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1
Hruby provozni vysledek/Provozni piijmy (%) 9,5 11,7 12,2 11,0 11,8
Saldo rozpoctu/Celkové piijmy (%) 2,9 12,0 57 3,0 4,3
Hotovost a kratkodobé investice/Cisty primy a neptimy dluh (%) 127,8 246,3 322,6 422,1 591,9
Kapitalové vydaje/Celkové vydaje (%) 19,9 7.7 1,1 14,2 15,3
Hotovost a kratkodobé investice/Provozni ptijmy (%) 16,1 23,7 24,7 22,5 22,7

Zdroj: Liberecky kraj, Cesky statisticky ufad, Moody's Investors Service

Podrobné zdlivodnéni udéleného ratingu

Kreditni profil Libereckého kraje vyjadieny ratingem na Urovni A1/Aa2.cz a stabilnim vyhledem, je kombinaci (1) zakladniho tvérového
hodnoceni (Baseline Credit Assessment, BCA) subjektu na trovni a1 a stfedni pravdépodobnosti podpory ze strany vlady za Gcelem
predejit akutnimu nedostatku likvidity.

Zakladni avérové hodnoceni

SOLIDNI PROVOZNI HOSPODARENI POMUZE ABSORBOVAT VNE]SI SOKY

Liberecky kraj (Lbk) v roce 2019 vygeneroval solidni provozni prebytek v hodnoté 1,34 miliardy K¢, respektive 11,8 % provoznich ptijma,
co? je vice, neZ primeérny provozni piebytek ceskych krajd (10,4 % provoznich piijmu). Tento vysledek byl zpiisobem predeviim
vysokym nariistem inkasa sdilenych dani, zejména dané z pFijmu fyzickych osob (DPFO) a dané z ptijmu pravnickych osob (DPPO).

V meziro¢nim srovnani DPFO a DPPQ vzrosty o 13 %, respektive 0 14,7 %.

Saldo rozpottu kraje v roce 2019 dosahlo 4,3 % celkovych pFijmU. A to i pfes to, Ze kapitalové vydaje presdhly 15 % celkovych vydajd,
o7 je vice, neZ pramér eskych krajt (13,9 % celkovych vydaja). Kraj investoval zejména do silni¢ni infrastruktury, ktera predstavovala
polovinu celkovych investi¢nich vydajl. Nejvétsi samostatnou akci v roce 2019 byl krajsky podnikatelsky inkubator v hodnoté 141,6
milionu K& Vice nez polovina kapitalovych vydajt byla dotovana z prostredki centralni vlady a Evropské Unie (EU, Aaa stabilni).

danich, které bude zptisobeno poklesem vykonu narodni ekonomiky (Moody s oc¢ekava propad realného HDP Ceské republiky o 6,6 %)
a vladnich opatreni na podporu Zivnostnik{ a malych podnikatell. V této souvislosti o¢ekdvame, ze kraj prehodnoti nebo oddali
realizaci nékterych kapitalovych projektd, coz vyusti v maly rozpoctovy prebytek ve vysi okolo 2 % celkovych prijmd. V roce 2021 pak
otekavame rist ¢eskeho realného HDP (5,0 % dle odhadu Moody's) a v disledku toho navrat provozniho prebytku k hranici 9 %
provoznich prijma.

Tato publikace neoznamuje zménu ratingu. VSechny publikace odkazujici se na ratingové hodnoceni lze nalézt na strankach www.moodys.com v profilu kazdého
subjektu pod zélozkou “ratings”. Posledni zménu ratingu a historii zmén lze také nalézt na téchto strankach.
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SILNA SCHOPNOST SAMOFINANCOVANI

Konzistentni prebytkové hospodareni dale zvysilo objem likvidnich zdrojl na tctech kraje. Ke konci roku 2019 ¢inil zdstatek
hotovostnich rezerv 2,4 miliardy K&, tedy vyraznych 23 % provoznich prijmd. TéméF dvé tretiny prostfedkd na bankovnich uctech jsou
Ucelové vazany a souvisi s prevody nerealizovanych kapitalovych vydajd, krytim smluvnich zévazkd prechazejicich z roku 2019 do
dal3ich let a prostfedky ur¢enymi do penéznich fondd. Zbyvajici volné financni zdroje, které v roce 2019 pokryvaly 5,9x dluh kraje,
zajistuji dobrou likviditu bez vyraznych narokd na potteby kratkodobého financovani.

Predpokladame, Ze si LbK udrZi vysokou Uroven hotovostnich rezerv i v letech 2020-23. A to zejména diky ke svému uvazlivému fizeni
rozpoctu, dobre zvladnutelné dluhové sluzbé a nizSimu objemu kapitalovych vydaj.

NiZKA UROVEN ZADLUZENi VZROSTE VLIVEM VYDAJU DO ZDRAVOTNICTVI

Kraj od roku 2013 necerpal nové tvérové zdroje. Ke konci roku 2019 ¢inil zdstatek nesplacenych tvérovych prostredkd 408 mil. K¢ (3,8
% provoznich piijmu). Dluh kraje se sklada ze dvou komer&nich avé&rli na opravu most( a silnic. Liberecky kraj patti mezi nejméng
zadluZené kraje v Ceské republice. Uvérova zadluzenost LbK bude i nadale klesat, nebot vedeni kraje hodla financovat své kapitalové
vydaje vyhradné z vlastnich zdrojd ¢i dotaci.

Primérna doba splatnosti soucasnych uvérd &ini 4 roky. Jeden uvér je splatny na konci roku 2021 a druhy na konci roku 2026.
Predpokladame, ze dluhova sluzba bude mirné klesat v letech 2020-21 s pfibliZujicim se datem splatnosti. Na konci roku 2021 se bude
pohybovat okolo 2 % provoznich p¥ijma.

V roce 2023-24 otekavame, Ze kraj bude Cerpat Gvér v hodnoté 1,2 miliardy K¢ na modernizaci Krajské nemocnice Liberec, a.s. (KNL).
Kraj predpoklada, Ze se na modernizaci nemocnice v celkové hodnoté 2,4 miliardy K¢ budou podilet i ostatni akcionafi, tedy statutarni
mésto Liberec (A3 pozitivni) a mésto Turnov (nehodnoceno). Nejvétsi ¢ast nakladl viak pljde za krajem, jakoZto nejvétdim akcionatem
KNL. Ocekévame, Ze i po nacerpani se bude zadluZenost pohybovat pod 10 % provoznich vydaijd.

OMEZENA FLEXIBILITA PRiJMU A VYDAJU

Dariové prijmy a provozni transfery od centralni vlady v roce 2019 ¢inily 97,5 % béZnych ptijmd kraje. Vy3i ptijm0 ze sdilenych dani (3,6
mild. K& v roce 2019) kraj nemiize ovlivnit - jsou navazany na vykonnost narodni ekonomiky a pierozdélovaci mechanismus mezi
jednotlivé kraje na zakladé rozpottového uréeni dani. Ceské kraje nemaji moZnost zavést vlastni dané nebo rozhodovat o dafovych
sazbach. Dalsim vyraznym zdrojem financovani provoznich vydajl jsou neinvesti¢ni transfery (6,7 mld. K¢), které na rozdil od danovych
prijmd, jenz mohou kraje pouzit dle vlastniho uvéZeni, jsou vazany k pfedem stanovenym uceldm.

Kraj ma omezenou moznost regulovat vydaje, zejména ty, které jsou spojené s provozem. Témér 90 % veskerych provoznich vydajl
kraje je mandatornich a navéazanych na statni transfery a kraj je nemize regulovat. Nejvétsi tlak na rozpocet kraje je v soucasné dobé
spojen s vy3simi naroky na personalni vydaje, zejména v oblasti zdravotnictvi, dopravy, socialnich sluzeb a kultury. Vys3i tarify schvalené
centralni vladou nejsou vzdy automaticky spojeny s navysenim transfer( a kraj ¢i jeho organizace museji hledat v provoznim rozpoctu
prostiedky, kterymi budou rostouci vydaje kryt.

Kapitalové vydaje chdpeme jako ¢ast rozpoctu, kde maji kraje urcitou flexibilitu a v pripadé finan¢nich potizi je mozné investi¢ni aktivitu
i vyrazné utlumit. Diky prostfedklim z evropskych fondi je v3ak tendence kraje pfipravit projekty, na které mohou Cerpat prispévek a
rozsifit tak svoji investi¢ni kapacitu.
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Zohlednéni mimoradné podpory

Moody's se ve svém hodnoceni priklani ke stfedni pravdépodobnosti mimoradné podpory ze strany vlady, pricemz zohledhuje Usili
centralni vlady o posileni odpovédnosti a samostatnosti Ceskych krajl. Riziko, Ze by v souvislosti s hospodarenim kraje mohlo dojit

k poskozeni reputace Ceského statu a jeho vlady, je tfeba povaZzovat za velmi mirné, a to s ohledem na pfimérenou zadluzenost krajd v
CR, kterou tvoti predeviim bankovni Gvéry.

Zvazeni ESG

Jak environmentalni, socialni a vladni rizika ovliviuji nasi kreditni analyzu Libereckého kraje
Moody s bere v potaz dopad environmentalnich (E), socidlnich (S) a vladnich (G) faktor(, kdyz hodnoti ekonomickou a finan¢ni silu
regionalnich a mistnich entit. V pfipadé Libereckého kraje je dopad environmetalnich, socialnich a vladnich faktord nasleduijici:

Environmentalni faktory nemaji vyznamny vliv na kreditni profil Libereckého kraje. Nejvétsi riziko pfedstavuji povodné. Posledni vétsi
povodné se odehraly na uzemi kraje v roce 2010 a opravu $kod kraji pomahala financovat centralni viada.

Socidlni faktory nejsou vyznamné pro kreditni profil Libereckého kraje. Poet obyvatel je stabilni a sou¢asna nizka nezaméstnanost a
rGst mezd snizuji poCet vystéhovanych. Mezi socialni rizika fadime i sou¢asnou pandemii koronaviru. Rizikem zlstava delsi platnost
omezeni zavedenych vlddou Ceské republiky, které by zpGsobily jesté nizsi vybér dani, nez otekavame

VI&dni faktory maji zasadni vliv na kreditni profil Libereckého kraje. Liberecky kraj historicky prokazoval konzervativni styl finan¢niho
fizeni. Soubor opatieni vnitinich kontrol je solidni. Krajsky Urad je transparentni a pravidelné zverejiiuje dllezité informace o
hospodarent.

Vice podrobnosti je uvedeno v sekci ,Podrobné zdlivodnéni udéleného ratingu® vy3e. Nas pfistup k ESG je vysvétlen v nasi
mezisektorové metodice General Principles for Assessing ESG Risks.
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Metodika ratingu a faktory hodnoceni bodovaci karty

Z&kladni ivérové hodnoceni (BCA) udélené na trovni al je o jeden stupef vy3e neZ BCA vygenerované bodovaci kartou na a2. Matici
vygenerované BCA na trovni a2 odraZi (1) skére individudlniho rizika na Grovni 4 (viz nize) na stupnici od 1 do 9, kde 1 predstavuje
nejlepsi relativni Gvérovou kvalitu a 9 nejslabsi; a (2) systémové riziko na Grovni Aa3, které reflektuje rating statnich dluhopist Ceské
republiky. Rozdil je zplsoben limitovanym dopadem ekonomické sily Libereckého kraje na jeho fiskalni silu a vysokym podilem
kratkodobého dluhu, ktery je vsak v absolutni hodnoté nizky a plné kryt likvidnimi polozkami.

Faktory ratingu

Tabulka 2

Liberecky kraj

Regional and Local Governments

Vahy
Zékladni Gvérové hodnoceni Body za dil¢i dilcich Dil¢i faktory
Bodovaci karta (2019) faktor Hodnota faktora celkem Vahy faktoru Celkem

Faktor 1: Ekonomicka zékladna

Regionalni HDP na obyvatele/celostatni HDP na obyvatele 9 77,00 70 % 6,6 20 % 1,32
Volatilita ekonomiky 1 30%

Faktor 2: Institucionalni rémec

Legislativa 1 50 % 5 20 % 1,00
Fiskalni flexibilita 9 50 %

Faktor 3: Financni vykonnost a profil zadluZenosti

11,59 125% 2 30% 0,60
0,08 125%
25%
3,88 25%
23,76 25%

Hruby provozni vysledek/provozni piijmy (%)

Urokové platby/provozni pijmy (%)

Likvidita

Cisty pfimy a neptimy dluh/provozni pijmy (%)
Kratkodoby ptimy dluh/ptimy dluh (%)

[V, T [RRSrY IR U N

Faktor 4: Sprava a fizeni

Spréva rizik a financni fizeni 1 1 30 % 0,30

Rizeni investic a dluhu 1

Transparentnost a troven vykaznictvi 1

Posouzeni individualniho rizika 3,22 (3)

Posouzeni systematického rizika Aa3

Navrhované zakladni avérové hodnoceni a2

Zdroj: Moody's Investors Service

Ratingy

Tabulka 3
Liberecky kraj

Kategorie Moody's rating
Vyhled Stabilni

Mezinarodni rating subjektu Al

Narodni rating subjektu Aaz.cz

Zdroj: Moody's Investors Service

Dalsi podobné analyzy od Moody's

» Regiondlni a mistni samospravy — Ceskd republika: Mimotadny objem likvidity a silné ekonomické fundamenty zmirni negativni
dopady koronaviru, Bfezen 2020
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© 2020 Moody's Corporation, Moody's Investors Service, Inc., Moody's Analytics, Inc. a/nebo jejich nositelé licenci a spole¢nosti spojené s ni ve skuping (spole¢ng dale jen
L,MOODY'S"). V3echna prava vyhrazena.

UVEROVE RATINGY UDELOVANE SPOLECNOSTI MOODY'S INVESTORS SERVICE, INC. A RATINGOVYMI SPOLECNOSTMI SPOJENYMI S Ni VE SKUPINE (,,MIS")
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. ANALYTICKE PUBLIKACE MOODY'S MOHOU OBSAHOVAT AKTUALNI STANOVISKO MOODY'S OHLEDNE
RELATIVNIHO UVEROVEHO RIZIKA JEDNOTLIVYCH SUBJEKTU, JEJICH UVEROVYCH ZAVAZKU €I DLUHU A DLUHOVYCH CENNYCH PAPIRU. MOODY'S DEFINUJE
UVEROVE RIZIKO JAKO RIZIKO, ZE SUBJEKT NESPLNI SVE SMLUVNI, FINANCNI ZAVAZKY V OKAMZIKU SPLATNOSTI, VCETNE ODHADU FINANCNICH ZTRAT PRO
PRIPAD PORUSENI ("DEFAULTU"). UVEROVE RATINGY SE NETYKAJi JAKYCHKOLIV JINYCH RIZIK, VCETNE, 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 FINANCNI RADY, ANI JE NELZE CHAPAT JAKO DOPORUCENI K NAKUPU, PRODE]I NEBO K DRZENI URCITYCH CENNYCH PAPIRU.
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 VYCHAZEJi Z PREDPOKLADU, ZE KAZDY INVESTOR SIS NALEZITOU PECI SAM
PROZKOUMA A OHODNOTI KAZDY Z CENNYCH PAPIRU, O JEJICHZ NAKUPU, DRZENI NEBO PRODE]I UVAZUJE.

UVEROVE RATINGY MOODY'S A PUBLIKACE MOODY'S NEJSOU URCENY K POUZITI "RETAILOVYMI" INVESTORY A ZE STRANY "RETAILOVYCH" INVESTORU BY BYLO
LEHKOMYSLNE A NEPATRICNE POUZIVAT UVEROVE RATINGY MOODY'S A PUBLIKACE MOODY'S PRI INVESTICNIM ROZHODOVANI. V POCHYBNOSTECH BYSTE MELI
KONTAKTOVAT SVEHO FINANCNIHO NEBO JINEHO ODBORNEHO PORADCE.

VSECHNY ZDE OBSAZENE INFORMACE JSOU CHRANENY ZAKONEM, ZEJMENA AUTORSKYM PRAVEM, A ZADNA Z TECHTO INFORMACI NESMI BYT KOPIROVANA NEBO
JINAK REPRODUKOVANA, PREFORMULOVANA, DALE PREDAVANA, PREVADENA, SIRENA, DISTRIBUOVANA NEBO DALE PRODAVANA NEBO UKLADANA PRO NASLEDNE
POUZIT K JAKEMUKOLIV TAKOVEMU UCELU, CELKOVE NEBO CASTECNE, V JAKEKOLIV PODOBE Cl JAKYMKOLIV ZPUSOBEM NEBO JAKYMKOLIV PROSTREDKEM,
JAKOUKOLIV OSOBOU BEZ PREDCHOZIHO PISEMNEHO SOUHLASU MOODY'S.

V3echny informace zde obsazené ziskala MOODY'S ze zdroju, které povazuje za presné a spolehlivé. Vzhledem k moznosti lidskych nebo mechanickych chyb a také dal3ich
faktor(im jsou nicméné viechny informace zde obsazené poskytovany ,JAKO TAKOVE”, bez jakékoliv zéruky. MOODY'S pouziva vegkeré nastroje a prostiedky nutné k tomu, aby
informace slouzici jako podklad pro udéleni ratingu byly dostate¢né kvalitni a pochézely z ovéfenych zdrojl povazovanych za spolehlivé veetng, pokud je to mozné a ticelné,
nezavislych zdroju tfetich stran. Nicmén& MOODY'S neni auditorem, a proto nem(ize nezavisle ovéfit ¢i prekontrolovat kazdou informaci obdrzenou v priibéhu ratingového
procesu nebo pfi pripravé MOODY'S publikaci.

V zakonem povoleném rozsahu se spole¢nost MOODY'S a jeji feditelé, vedouci, zaméstnanci, zprostiedkovatelé, osoby za ni jednajici, poskytovatelé licenci nebo dodavatelé zfikaji
jakékoli odpovédnosti v(ici jakékoli osobé nebo subjektu za jakékoli primé, zvlastni, nsledné nebo ndhodné ztraty nebo Skody, vyplyvajici ze zde obsazenych informaci, z jejich pouziti
nebo nemoznosti jejich poutiti, nebo s tim souvisejici, a to i pokud MOODY'S nebo jeji feditelé, vedouci, zaméstnanci, zprostredkovatelé, osoby za ni jednajici, poskytovatelé licenci nebo
dodavatelé byli predem upozorn&ni na moznost vzniku takové ztraty nebo 3kody, véetng, nikoli viak pouze (a) jakékoli ztraty existujiciho nebo potencilniho zisku nebo (b) jakychkoli
ztrat nebo 3kod zpisobenych v piipadg, Ze dany finan¢ni instrument neni pfredmétem konkrétniho dvérového ratingu pridéleného spole¢nosti MOODY'S.

V zékonem povoleném rozsahu se spole¢nost MOODY'S a jeji feditelé, vedouci, zaméstnanci, zprostfedkovatelé, osoby za ni jednajici, poskytovatelé licenci nebo dodavatelé z¥ikaji
jakékoli odpovédnosti viici jakékoli osobé nebo subjektu za jakékoli primé ztraty nebo $kody ¢&i povinnosti k jejich nahradg, véetng, nikoli viak pouze, ztrat a Skod zplisobenych
nedbalostné (av3ak s vylou¢enim podvodného jednani, imyslného jednani a dalich typti odpovédnosti, které, pro vylougeni pochybnosti, ze zakona neni mozné vyloutit) nebo
okolnostmi v dosahu nebo mimo dosah spole¢nosti MOODY'S jejich feditell, vedoucich, zaméstnancd, zprostfedkovateld, osob za ni jednajicich, poskytovateli licenci nebo
dodavateld, vyplyvajici ze zde obsazenych informaci, z jejich pouZiti nebo nemoznosti jejich poufziti, nebo s tim souvisejici.

POKUD JDE O ZDE POPISOVANE RATINGY MOODY'S NEBO O JINE NAZORY CI INFORMACE POSKYTNUTE MOODY'S V JAKEKOLI PODOBE A JAKYMKOLIV ZPUSOBEM,
MOODY'S NEPOSKYTUJE ZADNOU ZARUKU, VYSLOVNOU ANI MLCKY UCINENOU, OHLEDNE JEJICH PRESNOSTI, VCASNOSTI, UPLNOSTI, OBCHODOVATELNOSTI NEBO
VHODNOSTI K JAKEMUKOLIV KONKRETNIMU UCELU.

Moody's Investors Service, Inc., uvérova ratingova agentura zcela vlastnéna spole¢nosti Moody's Corporation (,MCQ"), timto dava ve znamost, Ze vé&t3ina hodnocenych emitentd
dluhovych cennych papird (véetné korporatnich a municipalnich obligaci, dluhopist, dluznich dpisti a obchodovatelnych smének) a prioritnich G¢astnickych cennych papird se je3té
pred udélenim jakéhokoli ratingu uvolila zaplatit Moody's Investors Service, Inc. za jeji hodnoceni a ratingové sluzby poplatky v trovni od 1500 USD az zhruba do 2 500 000 USD.
Zarovett MCO a MIS uplatiuji a dodrzuiji politiku a postupy, které maji zarucit nezavislost ratingového procesu a rating(i udélovanych MIS. Informace ohledné urcitych spojeni,
ktera mohou existovat mezi fediteli MCO a hodnocenymi subjekty, a mezi subjekty, které maji ratingy od MIS a soucasné vetejné oznamily Komisi pro cenné papiry a burzovni
operace ( SEC), Ze jejich majetkova cast v MCO je vétsi nez 5 %, jsou kazdy rok zvefejiiovany na www.moodys.com v &asti ,Vztahy s akcionafi — Sprava a fizeni — Propojeni
fediteld a akcionard.("Investor Relations — Corporate Governance — Director and Shareholder Affiliation Policy”)

Dalsi podminky platné pouze pro Austrélii: Veskeré zvefejiiovani tohoto dokumentu v Austrélii se uskute¢iiuje v souladu s licenci Australskych financnich sluzeb ¢islo 336969
(Australian Financial Services License no. 336969) udélenou dcefinym spole¢nostem MOODY'S, a sice Moody's Investors Service Pty Limited ABN 61003 399 657AFSL 336969,
pripadné Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569. Tento dokument by mél byt predkladan pouze ,institucionalnim klientlim* ve smyslu oddilu
761G Zékona o korporacich z roku 2001 (Corporations Act of 2001). Tim, Ze k tomuto dokumentu pfistupujete na Gizemi Australie, stvrzujete spole¢nosti MOODY'S, Ze jste
sinstitucionalnim klientem" nebo jeho povérenym agentem a Ze ani Vy, ani Vami zastupovana instituce nebudete pimo nebo neprimo 3ifit tento dokument ¢i jeho obsah mezi
,drobnymi investory" ve smyslu oddilu 761G Zakona o korporacich z roku 2001 (Corporations Act of 2001). Uvérové ratingy udélované MOODY'S predstavuiji nazor na tvérovou
divéryhodnost emitenta a bonitu jeho dluhovych zavazk(; nehodnoti bonitu jeho kmenovych akcii nebo cennych papirli dostupnych drobnym investorim. Ze strany drobnych
investor( by bylo lehkomyslné a nepatfitné pouzivat Givérové ratingy Ci publikace MOODY'S pfi jakémkoliv investi¢nim rozhodovani. V pripadé jakychkoliv pochybnosti
kontaktujte vaseho finan¢niho nebo jiného odborného poradce.

Dal3i podminky platné pouze pro Japonsko: Moody's Japan K.K. (,MJKK") je Gvérova ratingova agentura zcela vlastnéna spole¢nosti Moody's Group G.K., kterd je zcela vlastnéna
spole¢nosti Moody's Overseas Holdings Inc., kterd je zcela vlastnéna MCO. Moody's SF Japan K.K. (,MSFJ") je Gvérova ratingova agentura zcela vlastnéna spole¢nosti MJKK. MSFJ
neni Celonarodné uznavanou statistickou ratingovou organizaci (Nationally Recognized Statistical Rating Organization ,NRSRO"). Uvérové ratingy pridélené MSF) jsou proto
(vérové ratingy nespadajici pod NRSRO. Uvérové ratingy nespadajici pod NRSRO jsou prid&lovany spole¢nosti, ktera nepatii mezi NRSRO. Z tohoto diivodu hodnocené zavazky
nesplni podminky pro urtité nakladani s nimi dle zakond Spojenych stétti. MJKK a MSFJ jsou Givérové ratingové agentury registrované u japonského Utadu pro finan¢ni sluzby
(Financial Services Agency) a jejich registratni ¢isla Komisare Uradu pro finan&ni sluzby (Ratingy) jsou & 2, resp. & 3 .

MIKK, resp. MSFJ, timto oznamuji, Ze vét3ina emitentd dluhovych cennych papird (véetné korporatnich a municipalnich obligaci, dluhopist, dluznich dpisti a obchodovatelnych
smének) a prioritnich akcii hodnocenych MJKK, resp. MSF, souhlasila pfed pridélenim ratingu s tim, Ze uhradi MJKK, resp. MSFJ, za jimi provedené posouzeni a ratingové sluzby
poplatky v rozmezi od 200 000 JPY do pfiblizné 350 000 000 JPY.

MJKK a MSF] také dodrzuji zdsady a postupy za Gi¢elem vyhovéni japonskym pravnim predpisim.
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