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Sub-Sovereign

Liberecky kraj (Ceska republika)
Aktualizace kreditni analyzy

Shrnuti

Kreditni profil Libereckého kraje (LBK, A1/Aa2.cz stabilni) odrazi dlouhodobé solidni
provozni vysledky kraje, nulovou uroven pfimého dluhu, robustni likviditu a stfedni miru
pravdépodobnosti, 7e viada Ceské republiky (Aa3 stabilni) poskytne kraji mimoradnou pomoc
za UCelem predejit akutnimu nedostatku likvidity. Provozni prijmy, a tim i vyvoj provozniho
hospodareni kraje, jsou tzce propojeny s vyvojem narodni ekonomiky, pficemz obezietné
fizeni krajského rozpoctu bude i nadale pfispivat k zachovani velmi dobré schopnosti
samofinancovani kapitalovych vydajd a k odolnosti kraje absorbovat mozné negativni
dopady vnéjsich 3okd. Kreditni profil Libereckého kraje je limitovan vyraznou zavislosti na
transferech ze strany centralni vlady. Tyto transfery spolu se sdilenymi danémi tvori okolo
98% provoznich prijma a limituji tak prijmovou flexibilitu kraje.

Exhibit 1
Velmi nizkd droven nepfimého dluhu a robustni likvidita kraje i v letech 2025-26

— Cisty pfimy a nep¥imy dluh / Provozni p¥ijmy = Primarni provozni vysledek / Provozni p¥ijmy
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2025-26 jsou predikce Moody's, nejedna se o predikce LBK. Primarni provozni prebytek jsou provozni p¥ijmy minus (provozni
vydaje - irokové naklady).
Source: LBK, Moody's Ratings

Silné stranky kreditniho profilu

» Solidni provozni hospodareni podporené narodnim danovym ramcem a obezfetnym
finan¢nim fizenim kraje

» Robustnf likviditni pozice kraje
» Dlouhodobé velmi nizké zadluzeni

Slabé stranky kreditniho profilu

» Omezena flexibilita provoznich pfijmd a vydajl kraje


http://www.surveygizmo.com/s3/1133212/Rate-this-research?pubid=PBC_1453201
https://www.moodys.com/credit-ratings/Liberec-Region-of-credit-rating-809317537/summary
https://www.moodys.com/credit-ratings/Czech-Republic-Government-of-credit-rating-218505/summary
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Ratingovy vyhled
Stabilni vyhled ratingu odrazi schopnost kraje si udrzet dobré provozni vysledky, solidni likviditu a velmi nizké zadluzeni i ve
stfednédobém casovém horizontu. Stabilni vyhled reflektuje i stabilni vyhled na rating statu.

Co by mohlo rating - ZVYSIT
Zvyseni ratingu Ceské republiky a/nebo indikace posileni mimoradné podpory od statu p¥i sou¢asném udrzeni solidniho provozniho
prebytku, vy3e likvidnich rezerv a nizkého zadluzeni kraje by mohlo vést k tlaku na zvy3eni ratingu.

Co by mohlo rating - SNIZIT
Neocekdvané zhorseni financnich a dluhovych parametrd kraje by mohlo vést k tlaku na snizeni soucasného ratingu. SniZeni ratingu na
urovni Ceské republiky a/nebo indikace oslabeni podpory od statu by mohlo zpdsobit tlak na snizent ratingu.

Zakladni ukazatele

Exhibit 2

Liberecky kraj

Liberecky kraj 2020 2021 2022 2023 2024 2025f 2026f
Cisty ptimy a nepfimy dluh / Provozni p¥ijmy 4.3% 4.1% 21% 1.9% 1.7% 1.8% 9.1%
Splatky urokl / Provozni pfijmy 0.1% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
Primarni provozni vysledek / Provozni pfijmy 8.4% 10.0% 16.1% 12.9% 13.6% 8.1% 9.4%
Pen&zni prostredky a ekvivalenty / Cisty pfimy a nepFimy dluh 471.1% 525.0% 1317.8%  1689.6% 2200.3% 2200.3% 475.3%
Kapitalové vydaje / Celkové vydaje 14.8% 12.1% 9.6% 12.1% 12.0% 9.6% 12.2%
(Transfery + sdilené dané) / Provozni pfijmy 98.4% 98.6% 96.9% 96.7% 95.4% 62.4% 61.7%

2025-26 jsou predikce Moody's, nejedna se o predikce LBK
Source: LBK, Moody's Ratings

Podrobné zdiivodnéni udéleného ratingu

Kreditni profil Libereckého kraje vyjadreny ratingem na trovni A1/Aa2.cz, je kombinaci (1) zakladniho Gvérového hodnocenti (Baseline
Credit Assessment, BCA) subjektu na trovni al a stfedni miry pravdépodobnosti podpory ze strany centralni vlady za tcelem predejit
akutnimu nedostatku likvidity.

Profile

Liberecky kraj je region na severu Cech, jeho? spravnim a hospoda¥skym centrem je mésto Liberec. Region se vyznacuje solidnimi
provoznimi vysledky, nulovym pfimym zadluZenim a vysokou likviditou. Provozni vykonnost kraje je podporovéna narodnim systémem
sdilenych dani a statnimi transfery, které tvoti vétsinu prijma, zatimco financni fizeni zOstava obezietné a transparentni. Ekonomika
kraje je diverzifikovana, s dlirazem na primysl, sluzby a cestovni ruch. Strategické investice sméfuji do modernizace zdravotnictvi,
dopravni infrastruktury, Skolstvi a Zivotniho prostredi. Diky silné likvidité a nizké zadluZzenosti si kraj udrzuje vysokou odolnost vici
vnéjsim Soklm a flexibilitu pro dlouhodoby rozvoj.

Zakladni uvérové hodnoceni

Solidni provozni hospodareni podporené narodnim dafiovym ramcem a obezietnym finan¢nim fizenim kraje

Liberecky kraj i v roce 2024 potvrdil svou dlouhodobou schopnost generovat vysoké provozni prebytky, a to navzdory zpomaleni rlistu
sdilenych dani a pokracujicimu tlaku na provozni vydaje. Primérna primarni provozni marze za poslednich pet let ¢ini 12,2 %, pficemz v
roce 2024 dosahla 13,6 % provoznich pfijmd (oproti 12,9 % v roce 2023).

Provozni prijmy kraje v roce 2024 vzrostly o 1 % na 16,15 mld. K¢, pfi¢emz hlavnim tahounem zUstaly sdilené dané (meziro¢ni rlist 0 1,7
% na 5,3 mld. K¢&) a transfery ze statniho rozpoctu (10,7 mld. K&). V roce 2024 provozni vydaje zlstaly celkové na stejné trovni 13,96
miliardy K¢, a to i pres vyssi pfispévky na provoz prispévkovych organizaci (Skolstvi, zdravotnictvi, socialni sluzby) a rostouci naklady na
dopravni obsluznost.

Tato zprava neni oznamenim ratingové akce. Pro seznameni se s aktualnimi ratingy uvadénymi v této publikaci a jejich historii se prosim podivejte na list emitenta na internetovych
strankach https://ratings.moodys.com.
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Primarni provozni prebytek v roce 2024 ¢inil 2,19 mld. K¢ a tento vysledek potvrzuje pokracujici schopnost kraje generovat silné
provozni prebytky i v prostfedi nizsi inflace a zpomaleni ristu sdilenych dani.

Pro rok 2025 ocekavame stabilizaci provozni marze v rozmezi 9-10 %, a to diky pfedpoklddanému mirnému oZiveni ekonomiky

(rist HDP CR 0 1,8 %), dalsimu poklesu inflace (na 2,4 %) a pokracujicimu ddrazu na efektivni ¥izeni provoznich vydajd. V roce 2026
ocekavame pozitivni ekonomicky rést pro ¢eskou ekonomiku, s redlnym rdstem HDP predikovanym na 2,0 % a inflacnimi tlaky, které
dale zpomali na primérné 2,2 %. Toto ptiznivé ekonomické prostiedi pom(ize udrZet primarni provozni marzi okolo 10-11 %. Finan¢ni
fizeni kraje z(istava obezfetné a transparentni, s ddirazem na pfisnou kontrolu provoznich vydajd a dlouhodobou udrzitelnost rozpoctu.

Robustni likviditni pozice kraje

Liberecky kraj si i v roce 2024 udrZel velmi silnou likviditni pozici. Ke konci roku 2024 ¢inily zlstatky na béZnych uctech a fondech
5,9 mld. K¢, coZ odpovida 36,5 % provoznich pfijmd (meziro¢ni nardist o 0,8 mld. K&). Priimérmé mési¢ni zlistatky na uctech kraje
dosahovaly v roce 2024 cca 4,7 mld. K¢, pro rok 2025 se ocekava dalsi rlist na Uroveri 5,1 mld. K¢.

Vyznamnou ¢ast téchto rezerv tvoti Uelové vazané prostiedky (napf. fond Turdw, rezervy na nedokonené investi¢ni akce, prostredky
na kryti smluvnich zavazkd a prevody do penéZnich fond(). Zbyvajici volné prostiedky zajistuji kraji vysokou likviditu bez nutnosti
vyuZivat externi kratkodobé financovani.

Rizeni likvidity z8stava i nadale konzervativni, ke zhodnocovani volnych prostiedk( jsou vyuzivany predeviim konzervativni bankovni
produkty bez jakékoliv vypovédni Lhity. Diky robustnf likvidité kraj dale posilil své prijmy z urokd, které v roce 2024 dosahly 1,8 %
provoznich pFijm&. Ocekavame, Ze LBK si udrZi vysokou urover hotovostnich rezerv i v letech 2025-2026, a to nad urovni 35 %
provoznich pFijma. Silna likviditni pozice kraje podporuje jeho kreditni profil a poskytuje flexibilitu v pfipadé neocekdvanych vypadkd v
cash-flow.

Dlouhodobé velmi nizké zadluzeni

Ke konci roku 2024 Liberecky kraj nemél Zadny pfimy dluh, stejné jako v pfedchozich letech. ZadluZenost kraje je tvofena pouze
neprimym dluhem (dluh krajskych spole¢nosti a ru¢eni za ivér MMN, a.s.), ktery ke konci roku 2024 ¢inil 269,7 mil. K¢, tj. 1,7 %
provoznich prijm0.

V roce 2025 kraj planuje Cerpani Gvéru ve vysi 1,3 mld. K& na modernizaci Krajské nemocnice Liberec, a.s. (KNL), pficemz celkova
zadluZenost kraje i po nacerpani tohoto uvéru zlstane pod urovni 10 % provoznich prijm0. Vysoké hotovostni rezervy budou i nadale
plné pokryvat celkovou vysi dluhu kraje v letech 2025-2026.

Investi¢ni politika Libereckého kraje zdstava dlouhodobé konzervativni. V roce 2024 kraj realizoval kapitalové vydaje v celkovém objemu
zejména posunem realizace nékterych velkych investi¢nich akci do dalsich let a opatrnym pfistupem k novym zévazkim v prostredi
nejistého makroekonomického vyvoje.

Hlavnim zdrojem financovani investic z{stavaji vlastni dafiové prijmy kraje a Uelové dotace ze statniho rozpoctu a evropskych fondd.
V roce 2024 kraj obdrzel investi¢ni dotace v celkové vy3i 474 mil. K¢ (zejména z MMR, SFDI, MZP, MPO). Vyznamnou roli hraji také
prostiedky z Fondu spravedlivé transformace a dalsich evropskych programd, které umoziiuji realizovat projekty s dlouhodobym
dopadem na rozvoj regionu.

Investi¢ni politika Libereckého kraje pro obdobi 2025-2028 kraj planuje pokracovat v modernizaci a rozvoji infrastruktury napfi¢ vsemi
hlavnimi oblastmi — zdravotnictvi (zejména dokonceni modernizace KNL, doprava (rekonstrukce silnic, mostl a cyklostezek), skolstvi,
socialni sluzby a Zivotni prostfedi (energetické Uspory, vodohospodarska infrastruktura, obnovitelné zdroje energie).

Kraj si diky robustni likvidité a nizkému zadluZeni zachovava vysokou flexibilitu v planovani investic a je schopen rychle reagovat

na nové vyzvy a prileZitosti. Plan investic je kazdoro¢né aktualizovan v ramci stfednédobého vyhledu rozpoctu, pficemz celkova
zadluZenost zdstane pod Urovni 10 % provoznich prijma. Investi¢ni politika tak podporuje dlouhodobou finan¢ni stabilitu a udrzitelny
rozvoj regionu.
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Omezena flexibilita provoznich pfijma a vydajt kraje

Instituciondlni ramec pro hospodatent krajtl v CR z{istava stabilni a predvidatelny. Kraje maji velmi omezenou moznost ovliviiovat své
piijmy — vétinu béznych pfijmd tvofi statni transfery (66,2 % provoznich p¥jma LBK v roce 2024), zejména na vzdélavani, zdravotnictvi
a socialni sluzby. Dariové prijmy ve formé sdilenych dani tvofily v roce 2024 32,6 % provoznich prijmd kraje. Vyse sdilenych dani je
ur€ovana centralni vlddou a neni navazana na ekonomickou vykonnost regionu.

Na vydajové strané je flexibilita kraje také omezena, vzhledem k tomu, Ze okolo75 % provoznich vydajl kryji Ucelové vazané transfery.
Kraj mdZe ¢astecné ovlivnit provozni vydaje zvySovanim efektivity a optimalizaci vnitfnich procesd, vétsi prostor v3ak zlistava v oblasti

Zohlednéni mimoradné podpory

Moody's se ve svém hodnoceni priklani ke stfedni pravdépodobnosti mimoradné podpory ze strany vlady, pfi¢cemz zohlednuje Usili
centralni vlady o posileni odpovédnosti a samostatnosti ceskych krajd. Systém dohledu zavedeny centralni vladou vyZaduje pravidelny
monitoring zadluZenosti a likvidity krajd. Riziko, Ze by v souvislosti s hospodarenim kraje mohlo dojit k poskozeni reputace ceského

statu a jeho vlady, je tfeba povazovat za velmi nizké, a to s ohledem na robustni likviditu kraje, velmi nizké zadluzeni a konzervativni
strukturu Uvérového portfolia.

Moody's nadale hodnoti pravdépodobnost mimoradné podpory ze strany vlady jako stiedni, s ohledem na robustni likviditu kraje,
velmi nizké zadluZeni a konzervativni strukturu uvérového portfolia. Systém dohledu centralni vlady vyZaduje pravidelny monitoring
zadluZenosti a likvidity krajd. Riziko reputacniho dopadu na stét je vzhledem k financnimu zdravi LBK velmi nizké.

Zvaieni ESG faktoru

Liberec, Region of's ESG credit impact score is CIS-2

Exhibit 3
ESG credit impact score

C I S 2 Negative Positive
- impact impact
Score v
]

ESG considerations do not have a material impact on the current rating.

Source: Moody's Ratings

Liberec's ESG Credit Impact Score (CIS-2) indicates that ESG considerations do not have a material impact on the rating. The score
reflects limited impact of social on the rating, along with only moderate exposure stemming from environmental risks and positive
governance aspect.ESG Credit Impact Score Libereckého kraje (CIS-2) odrazi skute¢nost, 7e kraj je jen mirné vystaven socialnim
rizikdm, zatimco environmentalni aspekty a aspekty spravy a fizeni nemaji dopad na finalni rating.

Exhibit 4
ESG issuer profile scores

E-2 - S-3 - G-2

Environmental . Social . Governance
Score . .
— \A i \A - \A

Source: Moody's Ratings
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Environmentalni oblast

Hodnoceni na urovni E-2 odrazi skutecnost, Ze kraj ma nizkou expozici viici environmentalnim rizikdm napfi¢ viemi kategoriemi. Rizika
spojena s vyskytem povodni predstavuji pouze mirnou hrozbu pro kraj. V pripadé povodni je poskytovana finan¢ni pomoc ze strany
centralni vlady, jak tomu bylo v pfipadé povodni v roce 2010. Nejpalcivéjsim problémem kraje tak zlistava ochrana vodnich zdrojli pro
obyvatele Zijici v oblastech sousedicich s Polskem (A2, stabilni), respektive s hnédouhelnym dolem Turow. Aktivita spojena s téZbou ma
vliv na vysychani vodnich zdroji v této oblasti a zvySenou urove znecisténi. Na zakladé dohody mezi Polskem a CR obdrzel kraj v roce
2022 penéZitou kompenzaci, a to 25 mil. EUR od Polska a 10 mil. EUR od spole¢nosti PGE Foundation. Pfijata kompenzace je alokovana

ve specialnim fondu, jehoZ vyuZiti je vazano na aktivity spojené s ochranou vodnich zdrojd kraje.

Socialni oblast

The social issuer profile score (S-3) reflects moderate exposure to demographic changes and labour and income risks as well as

access to basic services, which are mitigated by reasonable access to education, health care institutions and affordable housing. The
population is stable but relatively fast population ageing poses a long-term fiscal sustainability challenge. Vystaveni kraje v{ci socialnim
rizikim hodnotime stupném S-3, diky dobrému ptistupu ke vzdélani, zdravotni péci i udrzitelnym nakladdim na bydleni na tzemi kraje.
Liberecky kraj je vystaven riziklim spojenym se situaci na trhu prace, demografickym zménam a pfistupu k zakladnim sluzbam. Rlst
poctu obyvatel v kraji zlistava v poslednich letech stabilni, ale relativné rychle starnouci populace predstavuje pro kraj vyzvu v oblasti
fiskaln{ udrzitelnosti.

Oblast spravy a fizeni

The social issuer profile score (S-3) reflects moderate exposure to demographic changes and labour and income risks as well as
access to basic services, which are mitigated by reasonable access to education, health care institutions and affordable housing.

The population is stable but relatively fast population ageing poses a long-term fiscal sustainability challenge. Liberec Region's solid
institutions and governance profile is captured by G issuer profile score G-2. The region operates in an overall strong institutional
framework. Liberec region has historically demonstrated a conservative financial management. The set of internal control measures
is solid. The regional authority is transparent and regularly publishes important information on region's performances and operations.
These aspects of governance, combined with a solid fiscal position and low debt burden, drive the region's resilience to E and S
risks.Profil kraje v oblasti spravy a fizeni hodnotime stupném G-2. Kraj plisobi v silném institucionalnim ramci, pripadné zmény

jsou srozumitelné a implementované s predikovatelnym ¢asovym harmonogramem. Finan¢ni Fizeni kraje bylo a nadale zlstava
konzervativni, nastavent internich kontrolnich opatfeni je na dobré trrovni s prokazatelnou efektivitou. Rizeni kraje je transparentni,
kraj pravidelné zvefejriuje financni informace a zpravy, veetné dokument( tykajicich se ESG problematiky. VSechny tyto aspekty spravy
a fizeni, spolu se solidnimi financnimi vysledky a velmi nizkym zadluzenim v poslednich letech, pfedstavuji vysokou odolnost vici
environmentalnim a socialnim rizikdm.

Nas pristup k ESG hodnoceni je dostupny na Moodys.com. Pro zobrazeni aktualniho hodnoceni ESG faktoru prosim navstivte Gvodni
stranku Libereckého kraje, kde je prehled hodnoceni viech ESG sekci.
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Ratingova metodologie a faktory bodovaci karty
Pridélené zakladni uvérové hodnoceni (BCA) udélené na urovni al je stejné jako BCA navrhované bodovaci kartou. Pro stanoveni ratingu
byla pouzita ratingovd metodologie Regionalni a mistni samospravy, publikovana v kvétnu 2024.

Exhibit 5
Liberecky kraj

Regionalni a mistni samospravy

Body za
Zakladni uvérové hodnoceni dilci kator Hodnota Vahy dil¢ich faktorli  Sub-factor Score  Vahy faktoru Celkem
Factor 1: Economy 25% 1.95
Regional Income [1] 6.02 41405.27 15% 0.90
Economic Growth 12.00 ba 5% 0.60
Economic Diversification 9.00 baa 5% 0.45
Factor 2: Institutional Framework and
Governance 30% 1.80
Institutional Framework 9.00 baa 15% 135
Governance 3.00 aa 15% 0.45
Factor 3: Financial Performance 20% 0.94
Provozni marze [2] 6.17 13.55% 10% 0.62
Liquidity Ratio [3] 0.50 36.74% 5% 0.03
Ease of Access to Funding 6.00 a 5% 0.30
Factor 4: Leverage 25% 0.14
Dluhové zatizeni [4] 0.58 1.67% 15% 0.09
Interest Burden [5] 0.50 0.00% 10% 0.05
Preliminary BCA Scorecard-Indicated

Outcome (SIO)

(4.83) a1

Idiosyncratic Notching
Preliminary BCA SIO After Idiosyncratic
Notching

0.0

(4.83) a1

Sovereign Rating Threshold

Aa3

Operating Environment Notching

0.0

BCA Scorecard-Indicated Outcome

(4.83) a1

Pridélené zakladni uvérové hodnoceni

al

[1] Regional GDP per capita in terms of purchasing power parity (PPP) terms, in international dollars

[2] Primary Operating Balance / Operating Revenue
[3] Cash and Cash Equivalents / Operating Revenue

[4] Net Direct and Indirect Debt / Operating Revenue

[5] Interest Payments/ Operating Revenue
Source: Moody's Ratings; Fiscal 2024.

Ratingy

Tabulka 6

Kategorie Rating Moody s

LIBERECKY KRA]
Vyhled Stable
Baseline Credit Assessment al
Rating emitenta: domaci ména Al
Narodni rating emitenta Aa2.cz

Source: Moody's Ratings
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SPLATNOSTI, VEETNE ODHADU FINANCNICH ZTRAT PRO PRIPAD PORUSENI NEBO ZHORSENI. INFORMACE O TYPECH SMLUVNICH FINANCNICH ZAVAZKU
ADRESOVANYCH UVEROVYMI RATINGY SPOLECNOSTI MOODY'S NALEZNETE V PUBLIKACI O PRISLUSNYCH RATINGOVYCH SYMBOLECH A DEFINICICH VYDANE
SPOLECNOSTI MOODY'S. UVEROVE RATINGY SE NETYKAJi JAKYCHKOLIV JINYCH RIZIK, ZEJMENA: RIZIKA NEDOSTATECNE LIKVIDITY, RIZIKA POKLESU TRZNi
HODNOTY NEBO CENOVE VOLATILITY. UVEROVE RATINGY, NEUVEROVA HODNOCENI (,HODNOCENI") A JINA STANOVISKA OBSAZENA V MATERIALECH MOODY'S
NEJSOU VYPOVEDI O FAKTICKEM SOUCASNEM NEBO HISTORICKEM STAVU. MATERIALY MOODY'S MOHOU TEZ OBSAHOVAT KVANTITATIVNi MODELOVE ODHADY
UVEROVEHO RIZIKA A SOUVISEJICi STANOVISKA NEBO KOMENTARE PUBLIKOVANE SPOLECNOSTI MOODY'S ANALYTICS, INC. A/NEBO JEJiMI SPRIZNENYMI
SPOLECNOSTMI. MOODY'S UVEROVE RATINGY, HODNOCEN!I, JINA STANOVISKA A MATERIALY NEPREDSTAVUJi A NEPOSKYTUJi INVESTICNi NEBO FINANCNI
RADY A MOODY'S UVEROVE RATINGY, HODNOCEN!, JINA STANOVISKA A MATERIALY NEPREDSTAVUJi A NEPOSKYTUJi DOPORUCENI K NAKUPU, PRODE]I NEBO K
DRZENi URCITYCH CENNYCH PAPiRU. MOODY'S UVEROVE RATINGY, HODNOCEN!I, JINA STANOVISKA A MATERIALY NEKOMENTU)Ji VHODNOST URCITE INVESTICE
PRO KONKRETNIHO INVESTORA. MOODY'S VYDAVA SVE UVEROVE RATINGY, HODNOCENI A JINA STANOVISKA A UVEREJNUJE €1 JINAK ZPRISTUPNUJE SVE
MATERIALY S PREDPOKLADEM A POROZUMENIM, ZE KAZDY INVESTOR SI S NALEZITOU PECi SAM PROZKOUMA A OHODNOTI KAZDY Z CENNYCH PAPIRU, O
JEJICHZ NAKUPU, DRZENI NEBO PRODE]I UVAZUJE.

MOODY'S UVEROVE RATINGY, HODNOCENI, JINA STANOVISKA A MATERIALY NEJSOU URCENY K POUZIT{ ,RETAILOVYMI" INVESTORY A ZE STRANY ,RETAILOVYCH"
INVESTORU BY BYLO LEHKOMYSLNE A NEPATRICNE POUZIVAT MOODY'S UVEROVE RATINGY, HODNOCENI, JINA STANOVISKA A MATERIALY PRI INVESTICNIM
ROZHODOVANL. 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 POUZITI K
JAKEMUKOLIV TAKOVEMU UCELU, CELKOVE NEBO CASTECNE, V JAKEKOLIV PODOBE CI JAKYMKOLIV ZPUSOBEM NEBO JAKYMKOLIV PROSTREDKEM, JAKOUKOLIV OSOBOU
BEZ PREDCHOZIHO PISEMNEHO SOUHLASU MOODY'S. PRO UPRESNENI, ZADNE INFORMACE ZDE OBSAZENE NESME|i BYT POUZITY K VYVOJI, VYLEPSOVANI, TRENOVANI
NEBO PRESKOLOVANI JAKEHOKOLI SOFTWAROVEHO PROGRAMU NEBO DATABAZE, ZEJMENA PRO JAKOUKOLI UMELOU INTELIGENCI, STROJOVE UCENI NEBO SOFTWARE
PRO ZPRACOVANI PRIROZENEHO JAZYKA, ALGORITMUS, METODIKU A/NEBO MODEL.

MOODY'S UVEROVE RATINGY, HODNOCEN!I, JINA STANOVISKA A MATERIALY NESLOUZ K TOMU, ABY BYLY KYMKOLIV POUZIVANY JAKO BENCHMARK TAK, JAK JE TENTO
POJEM DEFINOVAN PRO UCELY PRAVNI REGULACE, A ANI NESMI BYT POUZIVANY JAKYMKOLIV ZPUSOBEM, KTERY MUZE BYT ZA BENCHMARK POVAZOVAN.

Vechny informace zde obsaZzené ziskala MOODY'S ze zdroj(, které povazuje za presné a spolehlivé. Vzhledem k moZnosti lidskych nebo mechanickych chyb a také dalsim faktordm
jsou nicméné vechny informace zde obsazené poskytovany ,JAKO TAKOVE", bez jakékoliv zaruky. MOODY'S pouziva veskeré nastroje a prostiedky nutné k tomu, aby informace
slouZici jako podklad pro udéleni ratingu byly dostate¢né kvalitni a pochazely z ovérenych zdrojii povazovanych za spolehlivé véetné, pokud je to mozné a tcelné, nezavislych zdrojl
tretich stran. Nicméné MOODY'S neni auditorem, a proto nemUZe nezavisle ovéfit ¢i prekontrolovat kazdou informaci obdrzenou v pribéhu tvérového ratingového procesu nebo pfi
pripravé svych Materiald.

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 viici jakékoli osobé nebo subjektu za jakékoli pfimé, zvlastni, nasledné nebo ndhodné ztraty nebo Skody, vyplyvajici ze zde obsazenych informaci, z jejich pouziti
nebo nemoznosti jejich pouZiti, nebo s tim souvisejici, a to i pokud MOODY'S nebo jeji feditelé, vedouci, zaméstnanci, zprosttedkovatelé, osoby za ni jednajici, poskytovatelé licenci
nebo dodavatelé byli pfedem upozornéni na moznost vzniku takové ztraty nebo Skody, zejména (a) jakékoli ztraty existujiciho nebo potencialniho zisku nebo (b) jakychkoli ztrat nebo
3kod zpUsobenych v pripadé, ze dany finan¢ni instrument neni predmétem konkrétniho tvérového 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 zfikaji
jakékoli odpovédnosti viii jakékoli osobé nebo subjektu za jakékoli pfimé ztraty nebo kody &i povinnosti k jejich nahradé, zejména ztrat a $kod zptsobenych nedbalostné (aviak

s vylougenim podvodného jednani, imyslného jednani a dalSich typ odpovédnosti, které, pro vyloueni pochybnosti, ze zakona neni mozné vylou¢it) nebo okolnostmi v dosahu
nebo mimo dosah spole¢nosti MOODY'S jejich fediteli, vedoucich, zaméstnancd, zprostredkovateld, osob za ni jednajicich, poskytovateldl licenci nebo dodavateld, vyplyvajici ze zde
obsazenych informaci, z jejich pouZiti nebo nemoznosti jejich pouziti, nebo s tim souvisejici.

POKUD JDE O JAKEKOLI UVEROVE RATINGY, HODNOCENI, JINA STANOVISKA €I INFORMACE POSKYTNUTE ZE STRANY MOODY'S, MOODY'S V ZADNE PODOBE A ZADNYM
ZPUSOBEM NEPOSKYTUJE ZADNOU VYSLOVNOU ANI MLEKY UCINENOU ZARUKU OHLEDNE JEJICH PRESNOSTI, VEASNOSTI, UPLNOSTI, OBCHODOVATELNOSTI NEBO
VHODNOSTI K JAKEMUKOLIV KONKRETNIMU UCELU.

Moody's Investors Service, Inc., uvérova ratingova agentura zcela vlastnéna spole¢nosti Moody's Corporation (,MCO"), timto dava ve znamost, Ze vétsina hodnocenych emitentd
dluhovych cennych papirt (véetné korporatnich a municipalnich obligaci, dluhopisti, dluznich Gpist a obchodovatelnych smének) a prioritnich a¢astnickych cennych papird s ratingem
od Moody's Investors Service se jesté pred udélenim jakéhokoli tivérového ratingu uvolila zaplatit Moody's Investors Service, Inc. za posudky a sluzby tykajici se ivérovych ratingd.
MCO a veskeré subjekty MCO, které udéluji ratingy pod nazvem znacky ,Moody's Ratings" (,Moody’s Ratings") zarovefi uplatiiuji a dodrzuji politiku a postupy, které maji zarucit
nezavislost uvérového ratingového procesu a Uvérovych ratingli Moody's Ratings. Informace ohledné urcitych spojeni, kterd mohou existovat mezi fediteli MCO a hodnocenymi
subjekty, a mezi subjekty, kterym byly udéleny tvérové ratingy od Moody's Investors Service, Inc. a sou¢asné vefejné oznamily Komisi pro cenné papiry a burzovni operace (SEC), Ze
jejich majetkova Ucast v MCO je vétsinez 5 %, jsou kazdy rok zvefejiiovany na ir.moodys.com v ¢asti ,Vztahy s investory — Sprava a fizeni — Statutarni a fidici dokumenty — Zasady
vztahU s fediteli a akcionafi" (Investor Relations — Corporate Governance — Charter and Governance Documents — Director and Shareholder Affiliation Policy).

Moody'’s SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody's Local BR Agéncia de Classificacdo de Risco LTDA, Moody's Local MX S.A. de C.V, L.C.V.,,
Moody's Local PE Clasificadora de Riesgo S.A. a Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (dale spole¢né jen ,Moody's Non-NRSRO CRAs") jsou viechno dcefiné ratingové
agentury nepfimo stoprocentné vlastnéné spole¢nosti MCO. Zadna z Moody’s Non-NRSRO CRAs neni Celostatn& uznavanou statistickou ratingovou organizaci (Nationally
Recognized Statistical Rating Organization ,NRSRO").

Dalsi podminky platné pouze pro Australii: Veskeré zvefejfiovani tohoto dokumentu v Australii se uskutecriuje v souladu s licenci Australskych finan¢nich 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 klientdm" ve smyslu oddilu

761G Zakona o korporacich z roku 2001 (Corporations Act of 2001). Tim, Ze k tomuto dokumentu pfistupujete na tzemi Australie, stvrzujete spole¢nosti MOODY'S, Ze jste
,institucionalnim klientem* nebo jeho povéfenym agentem a Ze ani Vy, ani Vami zastupovana instituce nebudete pfimo nebo nepfimo sifit tento dokument ¢i jeho obsah mezi
Jretailovymi investory" ve smyslu oddilu 761G Zakona o korporacich z roku 2001 (Corporations Act of 2001). Uvérové ratingy ud&lované MOODY'S predstavuiji nazor na tvérovou
dlivéryhodnost emitenta a bonitu jeho dluhovych zavazki; nehodnoti bonitu jeho kmenovych akcii nebo cennych papir(i dostupnych retailovym investoriim.

Dal3i podminky platné pouze pro Indii: Moody's Givérové ratingy, Hodnoceni, jina stanoviska a Materialy nejsou urceny k tomu, aby se na né spoléhali nebo je pouzivali uzivatelé
nachézejici se v Indii ve vztahu k cennym papirim kétovanym nebo navrzenym ke kétovani na indickych burzach.

Dal3i podminky tykajici se Stanovisek druhé strany (Second Party Opinions) a Hodnoceni net-zero (Net Zero Assessment), jak jsou definovany v Ratingovych symbolech a definicich
Moody's Ratings (Moody's Ratings Rating Symbols and Definitions): Vezméte prosim na védomi, Ze Stanovisko druhé strany (,SPO") ani Hodnoceni net-zero (,NZA") neni ,ivérovym
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ratingem". Vydavani SPO ani NZA neni v mnoha jurisdikcich, v¢etné Singapuru, regulovanou ¢innosti. JAPONSKO: V Japonsku spada vypracovani a poskytovani SPO a NZA do
kategorie ,vedlejsich ¢innosti* (Ancillary Businesses), nikoliv ,&innosti Gvérového ratingu" (Credit Rating Business), a nepod|éha regulaci platné pro ,&innosti tvérového ratingu" podle
japonského zakona o finanénich nastrojich a burze (Financial Instruments and Exchange Act) a jeho pfislugnych predpist. CLR: Jakékoli SPO: (1) nepredstavuje Hodnoceni zelenych
dluhopisi (Green Bond Assessment) CLR, jak je definovano v ptislugnych zékonech a predpisech CLR; (2) nemize byt zahrnuto do 74dného registra¢niho prohlageni, nabidkového
ob&7niku, prospektu nebo jinych dokumentti predkladanych regulaénim organtim CLR ani jinak pouZito ke splnéni jakéhokoli pozadavku na zvefejnéni informaci podle pravnich
predpisti CLR; a (3) nemiize byt pouzito v CLR pro jakykoli regulatorni iéel nebo pro jakykoli jiny tcel, ktery neni povolen podle pislugnych zakonii nebo predpisti CLR. Pro tely
tohoto prohlaseni o vylougeni odpovédnosti ,CLR" odkazuje na pevninskou ¢ast Cinské lidové republiky, s vyjimkou Hongkongu, Macaa a Tchaj-wanu.
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