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Mé&sto Klatovy (Ceska republika)

Aktualizace reflektujici nedavnou zmeénu ratingu na AT

Shrnuti

Kreditni profil mésta Klatov (A1/Aa2.cz stabilni) zohledhuje uvazlivé fizeni rozpoctu, diky
kterému mésto dosahuje vyraznych provoznich prebytkd, dtlum investi¢ni aktivity mésta

v poslednich dvou letech zplsobeny zejména omezenou dostupnosti dotacnich titulll, na
které ma mésto pripravené investi¢ni projekty, nizkou a nadale klesajici zadluZenost a velmi
dobrou likviditu a rostouci hotovostni rezervy, jejichz vy3e presahuje Uvérové zavazky
mésta. Kreditni profil pak dale zohledruje stfedni pravdépodobnost, 7e vlada Ceské
republiky (Aa3 stabilni) poskytne méstu mimotradnou pomoc za tcelem predejit akutnimu
nedostatku likvidity.
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Ratingovy vyhled

Stabilni vyhled ratingu Klatov odrazi stabilni vyhled ratingu statu. Vyhled také reflektuje institucionalni, makroekonomické a finan¢ni
vazby na centralni vladu a predpoklad Moody's, Ze finan¢ni a dluhové ukazatele mésta z{istanou stabilni ¢i se dokonce zlep3i béhem
nasledujicich 12 az 18 mésicd.

Co by mohlo rating - ZVYSIT

SniZeni zadluZenosti pod Uroven 10 % bé&Zznych pFijmd pri udrzeni silnych provoznich prebytkd a hotovostnich rezerv, by mohlo mit
pozitivni dopad na rating. RovnéZ zvy3eni ratingu Ceské republiky by se mohlo pozitivné odrazit v hodnoceni mésta.

Co by mohlo rating - SNIZIT

Snizeni provoznich prebytk( & vycerpani hotovostnich rezerv pfi sou¢asném zvyseni zadluZenosti by vytvorilo tlak na financovani
kapitalovych vydaji mésta a mélo negativni dopad na rating. SniZeni ratingu statu by mohlo vést ke sniZeni ratingu mésta.

Zakladni ukazatele

Tabulka 1
Mésto Klatovy

(K 31. PROSINCI) 2014 2015 2016 2017 2018
Cisty ptimy a neptimy dluh/provozni pijmy (%) 37,2 308 266 205 135
Splatky trokd/provozni p¥ijmy (%) 15 13 17 08 0,6
Hruby provozni vysledek/provozni piijmy (%) 24,9 23,2 25,9 25,7 26,3
Saldo rozpo¢tu/celkové pFijmy (%) 2,4 46 176 88 19
B&Zné transfery/provozni pijmy (%) [ 639 646 67.7 70,2 713
Kapacita samofinancovani 11 11 25 14 11
Kapitalové vydaje/celkové vydaje (%) 37,8 347 147 219 332

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

Zdroj: Mésto Klatovy, Moody's Investors Service

Podrobné zdliivodnéni udéleného ratingu

Dne 8. fijna 2019 jsme zménili rating mésta Klatov na A1/Aa2.cz z A2/Aa2.cz a vyhled ratingu na stabilni z pozitivniho. Zména ratingu
vyplyva z nasi zmény ratingu Ceské republiky na Aa3 ze dne 4. ¥ijna 2019, a zohledfuje pokles systémového rizika a silné institucionalni,
makroekonomické a finan¢ni vazby mezi samospravou a narodni vladou.

Kreditni profil mésta Klatov vyjadreny ratingem A1/Aa2.cz stabilni, je kombinaci (1) zakladniho Uvérového hodnoceni (Baseline Credit
Assessment, BCA) subjektu na Urovni al a (2) stfedni pravdépodobnosti mimoradné vladni podpory.

Zakladni avérové hodnoceni

Stabilni provozni prebytky diky uvézlivému fizeni rozpoctu

V roce 2017 se hruby provozni vysledek mésta Klatov drzel na hladiné 25,7 % provoznich p¥ijm{. Tato hodnota se blizi
celorepublikovému priiméru, ktery byl v roce 2017 na trovni rovnych 26 %. Jedna se o stabilni provozni marZi, kterd od roku 2013
nepoklesla pod 23 % provoznich pFijmd mésta. HospodaFeni mésta bylo v roce 2017 ovlivnéno zejména rstem realného HDP Ceské
republiky (0 4,3 % podle Moody's), zménou rozpoctoveho uréeni dani, kdy byl centralni viadou zvysen podil mést na dani z pfidané
hodnoty (DPH) na 21,40 % z 20,83 % a v neposledni fadé také opatfenimi centralni vlady, ktera zvysila efektivitu vybéru dani.
Odhadujeme, Ze systematické zmény pFinesly do méstského rozpoctu ¢astku mezi 5-10 miliony K& Provozni hospodareni mésta bylo
také ovlivnéno narlstem provoznich vydajd. Jednim z akcelerator( byly osobni ndklady, které se vlivem centralniho navyseni platd
zvedly ze 76 mil. K¢ v roce 2016 na 81 mil. K& v roce 2017. | pres rychlejsi rlist vydajl viak mésto Klatovy vykazuje stabilni provozni
hospodareni a Moody's predpoklada, Ze i v letech 2018-19 neklesne hruby provozni vysledek pod 25% béznych prijm0.
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Viynosy ze sdilenych dani (narodni fond dané z pfijmu fyzickych osob ze zavislé ¢innosti (DPFO), dané z piijmu pravnickych osob
(DPPO) a DPH) tvofi vice neZ polovinu b&znych pifjmd mésta. V roce 2017 Klatovy inkasovaly 274 mil. K& Pro rok 2018 pocitame s
opétovnym navysenim a to zejména ve spojitosti s dali zménou rozpoctového urceni dani (zvy3eni podilu mést na DPH na 23,58 %
721,40 %) a rGstem narodni ekonomiky (3,3 % v roce 2018 dle odhadu Moody's). Vynosy ze sdilenych dani by mohly vzrist az

k hranici 300 mil. K¢ Nedariové prijmy v roce 2017 predstavovaly témér pétinu béznych pfijm0 a jednalo se predevsim o prijmy

z pronajmu méstské infrastruktury a ndjemného, které slouZi k thradé splatek hypotecnich uvérd mésta. Kromé toho mésto obdrzelo
dividendy ve vysi 4,3 mil. K¢ od spolecnosti ve vlastnictvi mésta. Valorizace prijm0 z ndjm0 je planovana az na rok 2019 a to zejména
v oblasti vodohospodarské infrastruktury. V roce 2017 obdrzely Klatovy témér 73 mil. K¢ od statu a Plzeniského kraje ve formé
neinvesti¢nich dotaci. Jednalo se o pFispévek na vykon statni spravy a socialni sluzby. NavySovani pfispévku na vykon statni spravy od
roku 2016 reflektuje rist platovych tarifl pracovnikl ve vefejné spravé a je zahrnuto i do rozpoctu na rok 2018 ve vys3i pfiznané
schvalenym statnim rozpoctem pro rok 2018. Vlivem rozhodnuti centralni vlady viak mzdy pracovnik(l rostou rychleji a pFispévek na
jejich plné pokryti nestaci. Proto mésto musi rozdil v nakladech kryt ze svého rozpoctu.

Provozni vydaje mésta v mezirocnim srovnani vzrostly 0 9,8 %. V absolutni hodnoté se jedna o 32,9 mil. K& Na tomto nar{stu
provoznich vydajl se podilely zejména naklady na sluzby a spotfebu a také navyseni méstem poskytnutych transferli. Provozni vydaje

v roce 2018-19 budou ovlivnény rlstem tarifd ve vefejné spravé a ve skolstvi, které budou v kone¢ném dlisledku zohlednény

v transferech méstskym organizacim. Zejména se vedeni mésta hodla v nasledujicich dvou letech sméfovat vice prostfedkl na opravy a
udrZovani svého majetku, s cilem zachovat mésto atraktivni pro své obcany i navstévniky. Moody s predpoklada, Ze ani planované
navyseni provoznich vydajd neohrozi silné provozni prebytky, zejména diky rostouci zdrojové ¢asti rozpoctu a schopnosti mésta véas
reagovat a sladit své vydaje s pripadnymi vykyvy pFijmd.

Rostouci hotovostni rezervy jako budouci zdroj kapitalovych vydaj

Méstu se diky dlouhodobé prebytkovému hospodareni podarilo nashromazdit znacné hotovostni rezervy. Ke konci roku 2017 ¢inily
finan¢ni prostfedky na uctech mésta 262 mil. K¢, tj. 53,2 % béznych prijm0. Soucasné zaméreni investi¢ni aktivity na projekty
podporované z evropskych fondd by mély dale posilit hotovostni rezervy mésta. Konzervativni pristup k financovani kapitalovych
vydajll a kumulace hotovostnich rezerv by dle nazoru Moody s mohly pomoci méstu nahradit utlumené investi¢ni dotace po roce
2020, kdy konci soucasné programovaci obdobi EU.

V roce 2017 mésto realizovalo investi¢ni akce v hodnoté 103 mil. K¢, coz je témér dvojnadsobek oproti roku 2016, kdy mésto realizovalo
58 mil. K& Mezi nejvyraznéjsi realizované akce patfily rekonstrukce vybranych mistnich komunikaci, rekonstrukce metanizac¢ni nadrze,
regenerace panelového sidlisté Pod Hlrkou veetné rekonstrukce systému centralniho zasobovani teplem ¢i revitalizace Mercandinovych
saddl.

V roce 2018, stejné jako v predchozich letech ocekdvame volatilitu kapitalového rozpoctu, nebot ¢ast projektll mésto hodla realizovat
jen v pfipadé ziskani investi¢nich dotaci. Rozpocet, upraveny k Fijnu 2018, pocita s kapitalovymi vydaji ve vysi 373 mil. K&, ur¢enymi
zejména na Upravu méstskych parkd, budovani technické infrastruktury v mistnich ¢astech, pokracovani regenerace panelového sidlisté
Pod Hirkou, nakup vozové techniky a stavebni Upravy zékladny sboru dobrovolnych hasicd ¢i investice do teplarenského zafizeni. Dle
predbéZnych odhadl by mésto mélo realizovat kapitalové vydaje v objemu 180-200 mil. K¢ a nevycerpany rozpocet investic¢nich akci
prevést do rozpoctu nasledujiciho roku formou rozpoctového opatteni. Kromé investic do technické infrastruktury v mistnich ¢astech
(zejména vybudovani vodovodu a kanalizace To¢nik), pfipravuiji Klatovy rozsahlou rekonstrukci byvalé porodnice za u¢elem vybudovani
domova pro seniory se zvlastnim rezimem, v odhadované vy3i 130 mil. K¢ Realizace projektu je navdzana na ziskani dotace, ktera by
mohla pokryt aZ polovinu celkovych naklad. Déle jsou pripraveny projekty sméfujici do oblasti kultury (divadlo, rekonstrukce byvalého
refektare ¢.p.59/1, kulturni d&im), skolstvi a sportu.

Nizka zadluZenost mésta

Diky dlouhodobé silnym provoznim prebytklm a zapojeni investi¢nich dotaci mésto vykazuje vysokou kapacitu samofinancovani bez
narokd na Cerpani uvérovych zdrojl. Zadluzenost mésta je v porovnani s celorepublikovym prlimérem i mezinarodnimi standardy nizka.
Ke konci roku 2017 €inil zlistatek Gvérovych zdroji mésta 90 mil. K& (18,3 % béZnych pFijml mésta). Mésto od roku 2009 necerpalo
74dny dlouhodoby uvér a neplanuje tak ani v nasledujicich dvou letech. Na predfinancovani dotaci z Evropské Unie maji Klatovy

k dispozici revolvingovy Gvér v hodnoté 70 mil. K& Cerpani Gvéru bylo predpokladano jako finan¢ni rezerva pro financovani
kapitalovych vydajl. Vedeni mésta vsak po probéhlych volbach v roce 2018 nepredpoklada, Ze by pred schvalené tvérové zdroje
vyuZilo.

Tato publikace neoznamuje zménu ratingu. Vechny publikace odkazujici se na ratingové hodnoceni ze nalézt na strankach www.moodys.com v profilu kazdého
subjektu pod zalozkou “ratings”. Posledni zménu ratingu a historii zmén lze také nalézt na téchto strankach.
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Dluh mésta se ke konci roku 2017 skladal ze dvou hypotecnich tvérl cerpanych v letech 2003 a 2005 s dvaceti letou splatnosti, a
bankovniho Gvéru na akci Cisté mésto z roku 2009 se splatnosti v roce 2022. V prilb&hu roku 2018 mésto predéasné splatilo uvér na
vystavbu 53 bytovych jednotek. Planovana vyse pfimého dluhu v nasledujicich letech je predpokladana ve vysi 67 mil. K¢ v roce 2018,
respektive 52 mil. K¢ v roce 2019. Dluhova sluzba se v roce 2017 dostala na hranici 4,2 % béznych prijmd, coz je vzhledem k vysi
provoznich prebytk( hladce zvladnutelna Uroven. Soucasti ukazatele zadluZenosti je také nebankovni zavazek ve vysi 11 mil. K¢ v roce
2017 plynouci z implementace Uspornych opatfeni na vybranych objektech ve vlastnictvi mésta Klatovy.

Mirné nepfiznivy demograficky trend mésta

Klatovy se dlouhodobé potykaji s odlivem obyvatel, ktery byl nastartovan pred vice nez patnacti lety a stimulovan dtlumem tézkého
primyslu ve mésté a omezenou nabidkou volnych pracovnich mist. | kdyZ se situace v poslednich tfech letech lehce stabilizovala,
pokles obyvatel dale pokracuje. Pocet obyvatel mésta je zakladnim parametrem vypoctu podilu na sdilenych danich, které tvofi
nejvyznamnéjsi zdroj prijmd mésta. Soucasny odliv obyvatel je kompenzovan riistem narodni ekonomiky, avsak v delSim horizontu
nebo pfi stagnaci ekonomického rlstu, bude tento negativni trend v rozpoc¢tu meésta vice citelny.

Zohlednéni mimoradné podpory

Moody's se ve svém hodnoceni pFiklani ke stfedni pravdépodobnosti mimoradné podpory ze strany vlady, pfi¢emz zohlednuje Usili
centralni vlady o posileni odpovédnosti a samostatnosti ¢eskych mést. Ve vztahu k méstim dava vlada prednost spise neintervencni
politice, jak o tom svédi i skute¢nost, Ze vii¢i nim uplatfiuje pouze vseobecny kontrolni dohled. Riziko, Ze by v souvislosti s
hospodarenim mésta mohlo dojit k poskozeni reputace ¢eského statu a jeho vlady, je tfeba povaZovat za velmi mirné, a to s ohledem
na primé&fenou zadluzenost mést v CR, kterou tvori predeviim bankovni uvéry.

Zvazeni ESG
Jak environmentalni, socialni a vladni rizika ovliviuji nadi kreditni analyzu mésta Klatov

Moody’s bere v potaz dopad environmentalnich (E), socialnich(S) a vladnich(G) faktord, kdyZ hodnoti ekonomickou a finan¢ni silu
regionalnich a mistnich vlad. V pripadé mésta Klatov je dopad environmetalnich, socidlnich a vladnich faktorl nasledujici:

Environmentalni faktory nemaji vyznamny vliv na kreditni profil mésta Klatov. Hospodareni mésta v poslednich padesati letech nebylo
vyznamnéji ovlivnéno povodnémi ¢i sesuvy pldy. Znecisténi vody, vzduchu a zemé je na relativné nizké trovni.

Socialni faktory jsou vyznamné pro kreditni profil Klatov. Mésto ztracelo ro¢né asi 0.5% obyvatelstva v poslednich 3esti letech. Déje se
tak v dUsledku odchodu student(l do vétsich mést a pfirozeného poklesu obyvatelstva.

Vladni faktory maji zasadni vliv na kreditni profil Klatov. Klatovy poskytuji transparentni, v¢asné finan¢ni zpravy a dodrZuji prisné zasady
fizeni dluhu a investic. Mésto pouziva konzervativni finan¢ni planovani, které napomaha k viceletému predpovidani klicovych trendd, coz
umoznuje méstu identifikovat potencidlni tlaky na rozpocet a poskytuje dostatek ¢asu k odpovidajicimu pfizplsobeni pland tak, aby bylo
zmirnéno kreditni riziko.

Vice podrobnosti je uvedeno v sekci ,Podrobné zdlvodnéni udéleného ratingu* vyse. Nas pristup k ESG je vysvétlen v nadi mezisektorové
metodice General Principles for Assessing ESG Risks.
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Metodika ratingu a faktory hodnoceni bodovaci karty
Z&kladni Gvérové hodnoceni (BCA) udélené na urovni al je o stupen vy3si neZ BCA vygenerované bodovaci kartou. Matici vygenerované

BCA odrazi (1) skore individualniho rizika na drovni 3 (viz nize) na stupnici od 1do 9, kde 1 predstavuje nejlepsi relativni Gvérovou kvalitu
a 9 nejslabsi; a (2) systémové riziko na Urovni Aa3, které reflektuje rating statnich dluhopist Ceské republiky.

Faktory ratingu

Tabulka 2
Mésto Klatovy

Zakladni uvérové hodnoceni Body za dil¢i Vahy  Dildifaktory
Bodovaci karta faktor Hodnota dil¢ich faktort celkem Vahy faktoru Celkem

Faktor 1: Ekonomicka zakladna

Regionalni HDP na obyvatele/celostatni HDP na obyvatele 7 93,25 70 %

6,4 20 % 1,28
Volatilita ekonomiky 5 30 %
Faktor 2: Institucionalni rdmec
Legislativa 1 50 %

3,0 20 % 0,60
Fiskalni flexibilita 5 50 %
Faktor 3: Finan&ni vykonnost a profil zadluZenosti
Hruby provozni vysledek/provozni ptijmy (%) 1 25,40 12,5%
Urokové platby/provozni pijmy (%) 1 0,96 12,5 %
Likvidita 1 25% 1,5 30% 0,45
Cisty ptimy a neptimy dluh/provozni pijmy (%) 1 20,50 25%
Kratkodoby ptimy dluh/ptimy dluh (%) 3 18,30 25%
Faktor 4: Sprava a fizenl mésta
Sprava rizik a finan¢ni fizeni 1
Rizeni investic a dluhu 1 1,0 30 % 0,30
Transparentnost a Uroven vykaznictvi 1
Posouzenf individualniho rizika 2,63 (3)
Posouzen( systematického rizika Aa3
Navrhované zékladnf tvérové hodnocenf a2

Zdroj: Moody’s Investors Service

Regional and Local Governments, leden 2018 (1091595)

Mapping National Scale Ratings from Global Scale Ratings, kvéten 2016 (189032)

Ratingy

Tabulka 3

Kategorie Moody's rating

MESTO KLATOVY

Vyhled Stabilni
Mezinarodni rating subjektu Al
Narodni rating subjektu Aa2.cz

Zdroj: Moody's Investors Service
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© 2019 Moody's Corporation, Moody's Investors Service, Inc., Moody's Analytics, Inc. a/nebo jejich nositelé licenci a spole¢nosti spojené s ni ve skupiné (spole¢né dale jen
,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, FINANCNIi ZAVAZKY V OKAMZIKU SPLATNOSTI, VEETNE 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, PRODEJI 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 SI S 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 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 NESM{ 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.

Vsechny informace zde obsazené ziskala MOODY'S ze zdrojd, které povazuje za presné a spolehlivé. Vzhledem k moznosti lidskych nebo mechanickych chyb a také dalSich faktorim
jsou nicméné viechny informace zde obsazené poskytovany ,JAKO TAKOVE", bez jakékoliv zaruky. MOODY'S pouziva veskeré nastroje a prostredky nutné k tomu, aby informace
slouzici jako podklad pro udéleni ratingu byly dostatecné kvalitni a pochézely z ovéfenych zdroji povazovanych za spolehlivé véetné, pokud je to mozné a tcelné, nezavislych zdroj
tretich stran. Nicméné MOODY'S neni auditorem, a proto nemiize nezavisle ovérit ¢i prekontrolovat kazdou informaci obdrzenou v priibéhu ratingového procesu nebo pfi pripravé
MOODY'S publikaci.

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 viici jakékoli osobé nebo subjektu za jakékoli primé, zvlastni, nasledné nebo nahodné 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, zprostredkovatelé, osoby za ni jednajici, poskytovatelé licenci
nebo dodavatelé byli pfedem upozornéni na moznost vzniku takové ztraty nebo 3kody, veetné, nikoli viak pouze (a) jakékoli ztraty existujiciho nebo potencialniho zisku nebo (b)
jakychkoli ztrat nebo skod zplsobenych v pripadé, Ze dany finan¢ni instrument neni pfredmétem konkrétniho tvérového ratingu pridéleného spolecnosti 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 viici jakékoli osobé nebo subjektu za jakékoli primé ztraty nebo Skody ¢&i povinnosti k jejich ndhradg, véetné, nikoli viak pouze, ztrat a $kod zplisobenych
nedbalostné (aviak s vyloutenim podvodného jednani, imyslného jednani a dal3ich typ odpovédnosti, které, pro vylou¢eni pochybnosti, ze zékona neni mozné vylou¢it) nebo
okolnostmi v dosahu nebo mimo dosah spole¢nosti MOODY'S jejich fediteld, vedoucich, zaméstnancti, zprostredkovateld, osob za ni jednajicich, poskytovateli licenci nebo
dodavatell, vyplyvajici ze zde obsazenych informaci, z jejich pouziti nebo nemoznosti jejich pouziti, nebo s tim souvisejici.

POKUD JDE O ZDE POPISOVANE 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 MLCKY UCINENOU, 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 d4va ve znamost, ze vétsina hodnocenych emitentt
dluhovych cennych papirti (veetné korporatnich a municipalnich obligaci, dluhopisd, dluznich dpist a obchodovatelnych smének) a prioritnich G¢astnickych cennych papird se jesté
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.
Zérovert MCO a MIS uplatriuji a dodrzuji politiku a postupy, které maji zarucit nezavislost ratingového procesu a ratingtl 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 vefejné oznamily Komisi pro cenné papiry a burzovni operace (
SEC), Ze jejich majetkova Ucast 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
akcionari.("Investor Relations — Corporate Governance — Director and Shareholder Affiliation Policy”)

Dal3i podminky platné pouze pro Australii: Veskeré zverejiiovani tohoto dokumentu v Australii se uskutecriuje v souladu s licenci Australskych finanénich sluzeb ¢islo 336969
(Australian Financial Services License no. 336969) udélenou dcefinym spole¢nostem MOODY'S, a sice Moody's Investors Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969,
pripadné Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569. Tento dokument by mél byt predkladan pouze ,institucionalnim klientim" 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
sinstituciondlnim klientem" nebo jeho povéfenym agentem a Ze ani Vy, ani Vami zastupovana instituce nebudete pfimo nebo neptimo $ifit 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 predstavuji ndzor na tvérovou
dlvéryhodnost emitenta a bonitu jeho dluhovych zavazkd; nehodnoti bonitu jeho kmenovych akcii nebo cennych papirtl dostupnych drobnym investorim. Ze strany drobnych
investor( by bylo lehkomyslné a nepatfi¢né pouzivat Gvérové ratingy ¢i publikace MOODY'S pii 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 tvérova ratingova agentura zcela vlastnéna spole¢nosti Moody's Group G.K., kterd je zcela vlastnéna
spole¢nosti Moody's Overseas Holdings Inc., ktera je zcela vlastnéna MCO. Moody's SF Japan K.K. (,MSF)") 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 tvérové
ratingy nespadajici pod NRSRO. Uvérové ratingy nespadajici pod NRSRO jsou pridélovany spole¢nosti, ktera nepatti mezi NRSRO. Z tohoto dfivodu hodnocené zavazky nesplni
podminky pro urcité nakladani s nimi dle zakon(i Spojenych statd. MJKK a MSFJ jsou tivérové ratingové agentury registrované u japonského Utadu pro finanéni sluzby (Financial
Services Agency) a jejich registra¢ni ¢isla Komisare Uradu pro finanéni sluzby (Ratingy) jsou &. 2, resp. ¢. 3 .

MJKK, resp. MSFJ, timto oznamuji, Ze vétsina emitentd dluhovych cennych papirti (véetné korporatnich a municipalnich obligaci, dluhopist, dluznich Gpisti a obchodovatelnych
smének) a prioritnich akcii hodnocenych MJKK, resp. MSFJ, souhlasila pied pfidélenim ratingu s tim, ze uhradi MJKK, resp. MSFJ, za jimi provedené posouzeni a ratingové sluzby
poplatky v rozmezi od 200 000 JPY do priblizné 350 000 000 JPY.

MJKK a MSF] také dodrzuji zasady a postupy za Ucelem vyhovéni japonskym pravnim predpistim.
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