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Mésto Klatovy (Ceska republika)

Aktualizace ratingové analyzy

Shrnuti

Kreditni profil mésta Klatov (A1/Aa2.cz stabilni) zohledhuje (1) solidni provozni hospodareni
podpofené uvazlivym fizenimrozpoctu mésta; (2) nizkou a nadale klesajici zadluZenost; (3)
dobroulikviditua vysoké hotovostni rezervy, jejichZ vyse presahuje Uvérové zavazky mésta. Tyto
pozitivni faktory jsou vyvazeny predevsim klesajicim poctem obyvatel. Kreditni profil pak dale
zohledfiuje stfedni pravdépodobnost, 7e vlada Ceské republiky (Aa3 stabilni) poskytne méstu
mimotadnou pomocza Ucelem predejit akutnimu nedostatku likvidity .

Graf 1

Solidni provozni vysledky pfispivaji ke klesajicimu zadluZeni mésta
mmmmm Cisty pfimy a nepfimy diuh/provozni prijmy (%) m—— Kapitalové vydaje/celkové vydaje (%)

e Hruby provoz.vysledek/provoz piijmy (%)

2014

2015 2016 2017 2018

Pozn: 2019-20 odhady Moody's
Zdroj: Mésto Klatovy, Moody's Investors Service

Silné stranky
»  Solidni provozni vysledky diky uvazlivémurizeni rozpoctu mésta
»  Nizkd aklesajici mira zadluZeni

»  Vysoké hotovostni rezervy jako budouci zdroj kapitalovych vydajl

Slabé stranky

»  Mirné nepriznivy demograficky trend mésta


http://www.surveygizmo.com/s3/1133212/Rate-this-research?pubid=PBC_1207314
https://www.moodys.com/credit-ratings/Klatovy-City-of-credit-rating-809317756
https://www.moodys.com/credit-ratings/Klatovy-City-of-credit-rating-809317756
https://www.moodys.com/credit-ratings/Czech-Republic-Government-of-credit-rating-218505
https://www.moodys.com/credit-ratings/Czech-Republic-Government-of-credit-rating-218505

MOODY'S PUBLIC SECTOR EUROPE SUB-SOVEREIGN

Ratingovy vyhled

Stabilni vyhled ratingu Klatov odrazipfedpoklad Moody's, Ze finan¢ni a dluhové ukazatele mésta z{stanou stabilni ¢i se dokonce zlepsi
b&hem nasledujicich 12 az 18 mésicll. Vyhled také reflektuje stabilni vyhled ratingu statu, zejména kvli institucionalnim,
makroekonomickym a finan¢nim vazbam na centralni vladu.

Co by mohlo rating- ZVYSIT
SniZeni zadluZenosti pod troven 10 % béZznych prijma pfi udrzeni silnych provoznich prebytkl a hotovostnich rezerv, by mohlo mit
pozitivni dopad na rating. Rovnéz zvyseni ratingu Ceské republiky by se mohlo pozitivng odrazit v hodnoceni mésta.

Co by mohlo rating - SNIZIT

| kdy? je to nepravdépodobné, vzhledem k neddvné aktualizaci, snizeni provoznich prebytk( & vycerpani hotovostnich rezerv pfi
soucasném zvyseni zadluZenosti by vytvofilo tlak na financovani kapitalovych vydaj 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 primy a nepfimy dluh/Provozni piijmy (%) 37,5 30,4 25,1 20,7 13,8
Splatky arokd/Provozni piijmy (%) 1,5 1,3 1,1 0,8 0,6
Hruby provozni vysledek/Provozni ptijmy (%) 24,9 23,2 25,9 25,7 26,3
Saldo rozpoctu/Celkové piijmy (%) 2,6 5,1 18,2 9,3 2,3
Kapacita samofinancovani 1,1 1,2 2,6 1,5 1,1
B&#né transfery/Provozni pifjmy (%) 63,9 64,6 67,7 70,2 71,3
Kapitalové vydaje/Celkové vydaje (%) 37,6 34,4 14,1 21,5 33,0

[1] B&né transfery = provoznidotace + sdilené dané
Zdroj: Mésto Klatovy, Moody's Investors Service

Podrobné zdlvodnéni udéleného ratingu

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

Kreditni profil mésta Klatov vyjadieny ratingem A1/Aa2.cz stabilni, je kombinaci (1) zakladniho tvérového hodnoceni (Baseline Credit
Assessment, BCA) subjektu na trovni al; a (2) stfedni pravdépodobnosti mimotadné vladni podpory.

Zakladniavérové hodnoceni

SOLIDNi PROVOZNIVYSLEDKY DIiKY UVAZLIVEMU RiIZENIROZPOCTU MESTA

V roce 2018 dosahl hruby provozni vysledek mésta Klatov 25,7 % provoznich p¥ijm0. Tato hodnota je na Urovni celorepublikového
praméru (25,5 % v roce 2018). Klatovy dlouhodobg vykazuji stabilni provoznimarZi, a to zejména diky uvazlivémua konzervativnimu
fizeni rozpoc¢tumésta. V obdobi 2019-20 neotekdvame zasadni snizeni provozni marze, diky stabilizaci provoznich naklad(ia
predpokladanému ristuinkasa sdilenych dani v ndvaznosti na realny rist narodni ekonomiky (2,4 % v roce 2019, 2,1 % v roce 2020 dle
odhaddMoody's).

Vynosy ze sdilenych dani v roce 2018 dosahly 308 mil K¢, z tehoz 154 mil. K¢ predstavoval podil na dani z pridané hodnoty (DPH), 90
mil. K¢podil na dani z pijmu fyzickych osob ze zavislé &innosti (DPFO), 63 mil. K& podil na dani z pijmu pravnickych osob (DPPO) a 2
mil. K¢z dani z loterii. Pro rok 2019 predpokladamerdist inkasa sdilenych dani az k hranici 335 mil. K& Mésto v roce 2020 bude
reagovat nazmény legislativy v sazebniku mistnich poplatkd (4 mil. K¢ v roce 2018), kdy s t¢innosti od 01.01.2020 dochazi novelou
zakona o mistnich poplatcich ke sjednoceni mistniho poplatku z ubytovaci kapacity a mistniho poplatku za rekreac¢ni pobyt na jednotny
poplatek z pobytu. V Fijnu 2019 byl na Uzemi mésta zaveden novy systém Uhrady za nakladani s odpady. Fakticky v3ak nedosloke

Tato publikace neoznamuje zménu ratingu. VSechny publikace odkazujici se na ratingové hodnoceni lze nalézt na strankdch 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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zméné sazebniku mistnich poplatkd a jejich vyvoj bude v roce 2020 stabilni. Predpokladame, Ze statni prispévkya provozni dotace

k celkovym provoznim prijm(im, zejména na preneseny vykon statni spravy, zdstanou v obdobi 2019-20 stabilni. NavySovani pFispévku
na vykonstatni spravy od roku 2016 reflektuje rdst platovych tarifl pracovniki ve verejné spravé a je zahrnuto i do rozpo¢tu na rok
2019 ve vysi priznané schvalenym statnim rozpoc¢tem pro rok 2019. Vlivem rozhodnuti centralni vlady viak mzdy pracovnik{i rostou
rychleji a prispévekna jejich plné pokryti nestaci. Proto mésto musi rozdil v nakladech kryt ze svého rozpoctu.

Ostatni provozni ptijmy v roce 2018 predstavovaly 17 % béZnych prijmd a jednalo se pfedevsim o prijmy z prondjmu méstské
infrastruktury a najemného, které slouzi k thradé splatek hypoteénich tvérl mésta. Valorizace prijm@ z najmd, zejména v oblasti
vodohospodarskéinfrastruktury, je planovana na rok 2020.

ProvoznivydajeKlatov byly ke konci roku na drovni 410 mil. K& Nejvétsi tlak mésto zaznamenalo ze strany mzdovych nakladd, naklad(l
na sluzby a transferd prispévkovym a jinym organizacim. V obdobi 2019-20 predpokladame nizsi riist nez v predchozich letech
(pramérny rist o 11 % v obdobi 2016-18). Provoznivydajev roce 2019-20 budou ovlivnény rlistemtarifd ve vefejné spravé a ve
Skolstvi, které budouv kone¢ném disledku zohlednény v transferech méstskym organizacim. Vedeni mésta v nasledujicich dvouletech
hodla smérovat vice prostfedkd na opravy a udrzovani svého majetku, s cilem zachovat méstoatraktivni pro své obcany i navstévniky.
Moody s pfedpoklada, Ze ani planované navyseniprovoznich vydajl neohrozisilné provozni prebytky, a to zejména diky rostouct
zdrojové &asti rozpoctu a schopnosti mésta véasreagovat a sladit své vydaje s pfipadnymi vykyvy pfijmd.

NiZKA A KLESAJICiMIRA ZADLUZENI

Diky dlouhodobé silnym provoznim prebytkiim a zapojeni investi¢nich dotaci, zejména z Evropské Unie (EU, Aaa stabilni), statniho
rozpottu a Plzeiského kraje (nehodnoceno), mésto vykazuje vysokou kapacitu samofinancovani bez narokd na ¢erpani tvérovych
zdrojd. Zadluzenost mésta je v porovnani s celorepublikovym primérem i mezinarodnimi standardy nizka. Ke konci roku 2018 ¢inil
zlstatek ¢istého pfimého a nepfimého dluhu mésta 76 mil. K¢ (13,6% provoznich pijmd mésta). Dluh mésta se sklada ze (1)
dvoubankovnich tvérav zistatkoveé vysi 67 mil. K¢ a splatnostiv roce 2022, respektive 2025; a (2) z uznaného dluhu na realizaci
projektu EPC v zlstatkové hodnoté 9 mil. K¢a konecnou splatnosti v roce 2022.

Vysoky podil kratkodobého dluhu na celkovém dluhu (26,6 %) je zplisoben nizkym celkovym zadluZzenim a jeho vliv na kreditni profil
mésta je zanedbatelny. Mésto od roku 2009 necerpalo Zadny dlouhodoby Gvér a neplanuje ¢erpani ani v nasledujicich letech. Na
predfinancovani dotaci z EU mély Klatovy kdispozici revolvingowy tvér v hodnoté 70 mil. K& Cerpani tivéru bylo predpokladano jako
finan¢ni rezerva pro financovani kapitalovych vydajd. Vedeni mésta vsak tvérové zdroje nevyuzilo.

VYSOKEHOTOVOSTNIREZERVY JAKO BUDOUCI ZDROJ KAPITALOVYCH VYDAJUMESTA

Méstu se diky dlouhodobé prebytkovému hospodareni podafilo nashromazdit znacné hotovostni rezervy. Ke konci roku 2018 ¢inily
penézni prostredky a investi¢ni nastroje 303 mil. K¢, tj. 54,5 % béZnych pFijmd. Soucasné zaméreni investi¢ni aktivity na projekty
podporované z evropskych fondd by mély dale posilit hotovostni rezervy mésta. Konzervativni pristup k financovani kapitalovych
vydajlia kumulace hotovostnichrezerv by mohly pomoci méstu nahradit investi¢ni dotace po roce 2020, kdy konci soucasné
programovaci obdobi EU.

V roce 2018 mésto realizovalo kapitalové vydaje v hodnoté 202 mil. K¢, co? je dvojnasobek oproti roku 2017 (100 mil. K&). Mezi

nejvyrazngéjsirealizované akce patfily rekonstrukce vybranych mistnich komunikaci, rekonstrukce metaniza¢ni nadrze, regenerace
panelového sidlisté Pod Hlirkou veetné rekonstrukce systému centralniho zasobovani teplem, revitalizace Mercandinovych sadd,
rekonstrukce technologie chlazeni na Zimnim stadionu Klatovya stavebni Upravy Centra odpadového hospodarstvi Klatovy.

Upraveny rozpocet pro rok 2019 pocita s kapitalovymi vydaji ve vysi 247 mil. K& Dle predbéznych odhad(i by mésto mélo realizovat
kapitalové vydaje v objemu 180-200 mil. K¢a nevycerpany rozpocet investi¢nich akci pfevést do rozpoctu nasledujiciho roku formou
rozpoctového opatieni. M&sto ma pripraveny sttednédoby zasobnik akdi, jejichZ realizace je zamyslenaod roku 2020. Jedna se zejména
0 sniZeni energetické ndro¢nosti bytového domu ,Eroplan*, vodovod a kanalizaci do Dehtina, rekonstrukci divadla v Klatovech,
regeneraci panelového sidlisté Pod Hirkou a investice do Skolnich zafizeni na izemi Klatov. Stejné jako v predchozich letech viak
olekavame volatilitu kapitalového rozpoctu, nebot ¢ast projektl mésto hodla realizovat jenv pripadé ziskani investi¢nich dotadi. V roce
2018 predstavovaly kapitalové transferya dotace 70 mil. K¢, tedy 35 % veskerychrealizovanych kapitalovych vydajd.

MIRNE NEPRIZNIVY DEMOGRAFICKY TREND MESTA

Klatovy se dlouhodobé potykajis odlivem obyvatel, ktery byl nastartovan pred vice neZ patnacti lety a stimulovan ttlumem tézkého
primysluve mésté a omezenou nabidkou volnych pracovnich mist. V poslednich tfech letech pokles poctu obyvatel zpomalil Pocet
obyvatel mésta je zakladnim parametrem vypoctu podilu na sdilenych danich, které tvofi nejvyznamngjsizdroj prijm@mésta. Soucasny
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odliv obyvatel je kompenzovan rlistem narodni ekonomiky, avsak v delSim horizontu nebo pfi stagnaci ekonomického rlistu, bude tento
negativni trend v rozpoc¢tu mésta vice citelny.

Zohlednénimimoradné podpory

Moody's se ve svém hodnoceni priklani ke stfedni pravdépodobnosti mimoradné podpory ze strany vlady, pficemz zohledriuje Usili
centralni vlady o posileni odpovédnosti a samostatnosti ¢eskych mést. Ve vztahu k méstiim dava vlada prednost spise neintervencni
politice, jak o tom svéddii skutec¢nost, Ze vici nim uplatriuje pouze vseobecny kontrolnidohled. Riziko, Ze by v souvislosti s
hospodarenim mésta mohlo dojit k poskozeni reputace ¢eskéhostatua jeho vlady, je tfeba povazovat za velmi mirné, a to s ohledem
na primérenou zadluzenost mést v CR, kterou tvoti predevsimbankovni Gvéry.

Zvazeni ESG

Jak environmentalni, socialnia vladnirizika ovliviiujinasikreditnianalyzu mésta Klatov

Moody s bere v potaz dopad environmentalnich (E), socialnich (S) a vladnich (G) faktord, kdyZ hodnoti ekonomickou a finanéni silu
regionalnicha mistnich vlad. V pfipadé mésta Klatov je dopad environmetalnich, sociélnich a vladnich faktord nasledujici:

Environmentalni faktory nemaji vyznamny vliv na kreditni profil méstaKlatov. Hospodareni mésta v poslednich padesati letech nebylo
vyznamngji ovlivnéno povodnémi ¢i sesuvy plidy. Znecisténi vody, vzduchua zemé je na relativné nizké trovni.

Socialni faktory jsouvyznamné pro kreditni profilKlatov. Mésto ztracelo ro¢né asi 0,5% obyvatelstva v poslednich Sesti letech. Déje se
tak v disledku odchodu studentt do vétSich mést a prirozeného poklesu obyvatelstva.

Vl0adni faktory maji zasadni vliv na kreditni profil Klatov. Klatovy poskytuiji transparentni, v¢asné finan¢ni zpravy a dodrzuji ptisné zasady
fizeni dluhu a investic. Mésto pouzivakonzervativni finan¢ni planovani, které napomaha k viceletému predpovidani klicovych trendd,
coz umoziuje méstu identifikovat potencialni tlaky na rozpocet a poskytuje dostatek ¢asu k odpovidajicimu prizplsobeni pland tak, aby
bylo zmirnéno kreditniriziko.

Vice podrobnosti je uvedeno v sekci ,,Podrobné zdlivodnéni udélenéhoratingu*‘vyse. Nas pristup kESG je vysvétlenv nasi
mezisektorové metodice General Principles for Assessing ESG Risks.
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Metodika ratingu a faktory hodnoceni bodovaci karty

Zakladni ivérové hodnoceni (BCA) udélené na trovnial je o stupen vyse nez BCA vygenerované bodovaci kartou na a2. Matici
vygenerované BCA na trovni al odrazi (1) skére individualniho rizika na trovni 2 (viz nize) na stupnici od 1do 9, kde 1 pedstavuje
nejlepsi relativni ivérovou kvalitua 9 nejslabgi; a (2) systémovériziko na trovni Aa3, které reflektuje rating statnich dluhopisti Ceské
republiky.

Faktory ratingu
Tabulka 2
Mésto Klatovy
Vahy

Zakladni uvérové hodnoceni Body za dil&i dil¢ich Dil¢i faktory
Bodovaci karta (2018) faktor Hodnota faktorti celkem Vahy faktoru Celkem

Faktor 1: Ekonomicka zakladna

Regionalni HDP na obyvatele/celostatni HDP na obyvatele 7 93,79 70 % 6,4 20 % 1,28
Volatilita ekonomiky 5 30 %

Faktor 2: Institucionalni ramec

Legislativa 1 50 % 3 20 % 0,60
Fiskalni flexibilita 5 50 %

Faktor 3: Finan¢ni vykonnost a profil zadluZenosti

26,07 125 % 2 30 % 0,60
0,73 125 %
25%
13,80 25%
26,60 25%

Hruby provozni vysledek/provozni ptijmy (%)

Urokové platby/provozni ptijmy (%)

Likvidita

Cisty ptimy a neptimy dlub/provozni piijmy (%)
Kratkodoby piimy dluh/ptimy dluh (%)

Faktor 4: Sprava afizeni kraje

Vil = =] =] =

Spravarizik a finan¢niftizeni 1 1 30 % 0,30

Rizeniinvestic a dluhu 1

Transparentnost a Uroven vykaznictvi 1
Posouzeni individualnihorizika 2,78 (3)

Posouzeni systematického rizika Aa3

Navrhované zakladni ivérové hodnoceni a2

Zdroj: Moody's Investors Service
Regional and Local Governments, leden 2018 (1091595)

Ratingy

Tabulka 3
Mésto Klatovy

Kategorie Moody's rating
Vyhled Stabilni

Mezinadrodnirating subjektu Al

Narodnirating subjektu Aaz.cz

Zdroj: Moody’s Investors Service
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© 2019 Moody's Comporation, Moody's Investors Service, Inc., Moody's Analytics, Inc. a/nebo jejich nositelé licenci aspole¢nosti spojené s ni ve skupiné (spole¢né dale jen
,MOODY'S"). Viechna pravavyhrazena.

UVEROVE RATINGY UDELOVANESPOLECNOSTI MOODY'S INVESTORS SERVICE, INC. ARATINGOVYMI SPOLECNOSTMI SPOJENYMI S Ni VE SKUPINE (,MIS")
PREDSTAVUJi NAZOR AGENTURY MOODY'S NARELATIVNI MIRUBUDOUCICH UVEROVYCHRIZIK SUBJEKTU, NA UVEROVE ZAVAZKY NEBO DLUHY A DLUHOVE
CENNE PAPIRY AKTUALNEPLATNYV DANEM CASE. AN ALYTISZKE PUBLIKACE M(’)ODY"S MOHpJJ OBSAI:IOVAT AKTUALNI STANOVIS KO'MS)O DY'S OHLEDNE
RELATIVNIHO UVEROVEHO RIZIKA JEDNOTLIVYCH SUBJEKTU, JEJJICHUVEROVYCHZAVAZKU Cl DLUHU A DLUHOVYCH CENNYCH PAPIRU. MOODY'S DEFINUJE
UVEROVE RIZIKO JAKO RIZIKO, ZE SUBJEKT NESPLNi SVE SMLUV NI, FINANCNiZAVAZKY V OKAMZIKU SPLATNOSTI, VCETNE ODHADU FINANCNICHZTRAT PRO
PRIPAD PORUSENI ("DEFAULTU"). UVEROVE RATINGY SE NETYKAJi JAKYCHKOLIV JINYCH RIZIK, VCETNE, ALE NEJENOM: RIZIKA NEDOSTATE CNE LIKVIDITY, RIZIKA
POKLESU TRZNI HODNOTY NEBO CENOVE VOLATILITY. UVEROVE RATINGY A NAZORY MOODY'S ZVEREJNENE V PUBLIKACICHMOODY'S NEJSOU VYPOVEDIO
FAKTICKEM SOUCASNEMNEBO HISTORICKEMSTAVU. PUBLIKACE MOODY'S MOHOU TEZ OBSAHOVAT KVANTITATIVNI ODHADY UVEROVEHO RIZIKA ZALOZENE
NA MODELECHA SOUVISEJICi NAZORY NEBO KOMENTARE PUBLIKOVANE MOODY'S ANALYTICS, INC. UVEROVERATINGY ANI NAZORY V PUBLIKACICHMOODY'S
NEPREDSTAVUJi INVESTIENI NEBO FINANCNI RADY, ANI JENELZE CHAPAT JAKO DOPORUC ENi K NAKUP U, PRODEJINEBO K DRZENI URCITYCHCENNYCHPAPIRU.
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 PUBLIKACICHMOODY'S VYCHAZE|i Z PREDPOKLADU, ZE KAZDY INVESTOR SI S NALEZITOU PECISAM
PROZKOUMA A OHODNOTI KAZDY Z CENNYCH PAPIRU, O JEJICHZ NAKUPU, DRZENI NEBO PRODEJl 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 POUZ VAT UVEROVE RATINGY MOODY'S A PUBLIKACE MOODY'S PRI INVESTICNIM ROZHODOVANI. V POCHYBNOSTECH BYSTE MEL
KONTAKTOVAT SVEHO FINANCNIHO NEBO JINEHO ODBORNEHO PORADCE.

VSECHNY ZDE OBSAZENE INFORMACE ] SOU CHR’ANEI\VIY ZAKQNEM,VZEJI'VIE[\IA AyIORSKYM PRAVEM, A ZADNAZ TECHTO INfO'RMACi NESMI B)'(T'KOPiROVAI\'lA NEBO
JINAK REPRODUKOVANA, PREFORMULOVANA, DALE PREDAVANA, PREVADENA, SIRENA, DISTRIBUOVANA NEBO DALE PRODAVANA NEBO UKLADANA PRO NASLEDNE
POUZITI K JAKEMUKOLIV TAKQVEMU L’JVCELU,VCELKO'VE NEBO CASTECNE, V JAKEKOLIV PODOBE CI JAKY MKOLIV ZPUSOBEMNEBO JAKYMKOLIV PROSTREDKEM,
JAKOUKOLIV OSOBOU BEZ PREDCHOZIHO PISEMNEHO SOUHLASUMOODY'S.

Vechny informace zde obsazené ziskala MOODY'S ze zdrojii, které povazuje za presné a spolehliveé. Vzhledem kmoznosti lidskych nebo mechanickych chyb ataké dalsich
faktortim jsou nicménévsechnyinformace zde obsazené poskytovany ,J AKO TAKOVE”, bez jakékoliv zaruky. MOODY'S pouziva veskeré nastroje a prostfedky nutné k tomu, aby
informace slouZid jako podklad pro udéleniratingu byly dostatenékvalitnia pochazely z ovéfenych zdrojti povazovanych za spolehlivé véetné, pokud je to moné aucelné,
nezavislych zdroji tetich stran. Nicméné MOODY'S neni auditorem, a proto nemuze nezavisle ovéfit i prekontrolovat kazdou informaci obdrZenou v pribéhu ratingového
procesu nebo pri piipravé MOODY'S publikaci.

V zékonem povolenémrozsahu se spole¢nost MOODY'S a jeji feditelé, vedoud, zaméstnand, zprostredkovatelé, osoby za ni jednajici, poskytovatelé licend nebo dodavatelé zikaji
jakékoli odpovédnosti viici jakékoli osobé nebo subjektu za pkékoli piimé, zvI&tni, nasledné nebo néhodné ztréty nebo Skody, vyplyvajid ze zde obsazenych informad, z jejich pouziti
nebo nemoinost jejchpoufiti, nebo s tim souvisejid, ato i pokud MOODY'S nebo jejifeditelé, ved ouci, zaméstnanci, zprostiedkovatelé, osoby za ni jednajid, poskytovatelé licend nebo
dodavateé byli predem upozornéni na moznost vzniku takové ztraty nebo skody, véené nikoliviak pouze (a) jakékoli ztraty existujiciho nebo potendélniho zisku nebo (b) jekychkoli
ztrat nebo skod zplisobenych v pipadé Ze dany finan¢ni instrument neni pred métem konkrétniho tvérového ratingu pridéeného spolenosti MOODY'S.

V zékonem povoleném rozsahu se spolednost MOODY'S a jeji feditelé, vedoud, zaméstnanci, zprostiedkovatelé, osoby za ni jednajici, poskytovatelé licenci nebo dodavatelé z‘ikaji
jakékoli odpovédnosti viKi jakékoli osobé nebo subjektu za jakékoli primé ztraty nebo skody ¢i povinnosti kjejich nahradé, véetné, nikoli viak pouze, ztrata skod zplsobenych
nedbalostné (av3ak s vyloudenim podvodného jednani, imyslného jednani a dal3ich typl odpovédnosti, které, pro vylougeni pochybnosti, ze zdkona neni mozné vyloucit) nebo
okolnostmi v dosahu nebo mimo dosah spolecnosti MOODY''S jejich fediteld, vedoucich, zaméstnanc(, zprostredkovatelll, osob za ni jednajicich, poskytovated licenci nebo
dodavatelll, vyplyvajid ze zde obsazenych informadi, z jejich pouziti nebo nemoznosti jejich pouziti, nebo s tim souvisejid.

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

Moody's Investors Service, Inc, uvérova ratingova agentura zcela Mastnéna spole¢nosti Moody's Corporation (,MCO"), timto dava ve zndmost, Ze vétina hodnocenych emitentd
dluhovych cennych papirti (véetné korporatnich amunidpalnich obligad, dluhopisti, dluznich Upisi a obchodovatelnych smének) a prioritnich Gcastnickych cennych papird se jed®
pred udélenimjakéhokoliratingu uvolila zaplatit Moody's Investors Service, Inc. za jeji hodnoceni a ratingové sluzby poplatkyv trovni od 1500 USD az zhruba do 2 500 000 USD.
Zaroveit MCO aMIS uplatiuji a dodrzuji politiku a postupy, které maji zarudt nezavislost ratingového procesu a ratingli 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 verejné oznamily Komisi pro cenné papiry aburzovni
operace ( SEC), Ze jejich majetkova tcast v MCO jevétsi nez 5 %, jsou kazdy rok zverejiiovany nawww.moodys.com v ¢asti ,Vztahy s akdonari- Spravaa fizeni — Propojeni
feditelli a akcionard.("Investor Relations — Corporate Governance — Directorand Shareholder Affiliation Policy")

Dalsi podminky platné pouze pro Australii: Veskeré zvefejiiovani tohoto dokumentu v Australii se uskutechuje v souladu s licend Australskych financnich sluzeb dslo 336969
(Australian Finandal Services License no.336969) uddenou dcefinym spole¢nostemMOODY'S, a sice Moody's Investors Service Pty Limited ABN 61003 399 657AFSL 336969,
pripadnéMoody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94105 136 972 AFSL383569. Tento dokument by mél byt predkladan pouze ,institucionalnim klienttim* ve smyslu oddilu
761G Zakonao korporadch z roku 2001 (Corporations Act of 2001). Tim, Ze k tomuto dokumentu piistupujete na Uzemi Australie, stvrzujete spolenosti MOODY'S, Ze jste
sinstitucionalnimklientem” nebo jeho povéfenym agentem aZe aniVy, ani Vami zastupovana instituce nebudete pfimo nebo nepfimo Sifit tento dokument & jeho obsah mezi
Ldrobnymi investory" ve smyslu oddilu 761G Z&ona o korporacich z roku 2001 (Corporations Act of 2001). Uv&rové ratingy udélované MOODY'S predstavuiji ndzor na Gvérovou
dlvéryhodnost emitenta a bonitu jeho dluhovych zavazkd; nehodnotibonitu jeho kmenovych akcii nebo cennych papirl dostupnych drobnym investor(im. Ze strany drobnych
investor( by bylo lehkomyslné a nepat¥iné pouzivat Gvérové ratingy ¢i publikace MOODY'S pii jakémkoliv investi¢nimrozhodovani. V pripadé jakychkoliv pochybnosti
kontaktujte vaseho finan¢niho nebo jiného odborného poradce.

Dalsi podminky platné pouze pro Japonsko: Moody's Japan K.K. (,MJKK") je ivérovaratingova agentura zcela vlastnéna spolecnosti Moody's Group G.K,, kterd je zcela vlastnéna
spolecnosti Moody's Overseas Holdings Inc., kterd je zcela viastnéna MCO. Moody's SF Japan K.K. (,MSFJ") je Gvérovd ratingovd agentura zcela vlastnénd spolecnosti MJKK. MSF)
neni Celondrodné uznavanou statistickou ratingovou organizad (Nationally Recognized Statistical Rating Organization ,NRSRO"). Uvérové ratingy pridélené MSF] jsou proto
Uvérové ratingy nespadajid pod NRSRO. Uvérové ratingy nespadajici pod NRSRO jsou pridélovany spolecnosti, kterd nepatiimezi NRSRO. Z tohoto diivodu hodnocené zavazky
nesplni podminky pro urité nakladani s nimidle zakond Spojenych stati. MJKK a MSF] jsou (ivérové ratingové agenturyregistrované u japonského Uradu pro finanéni sluzby
(Financial Services Agency) a jejich registracni ¢islaKomisare Uradu pro finan¢ni sluzby (Ratingy) jsou &.2,resp. ¢.3 .

MJKK, resp. MSH, timto oznamuji, 7e végina emitentd dluhovych cennych papir(i (véetné korporatnich a municipalnich obligaci, dluhopist, dluznich G pist a obchodovatelnych
smének) a prioritnich akcifhodnocenych MJKK; resp. MSF), souhlasila pred pridélenim ratingu s tim, Ze uhradiMJKK, resp. MSFJ, za jimi provedené posouzenia ratingové sluzby
poplatky v rozmezi od 200 000 JPY do priblizné 350000 000 JPY.

MJKK a MSF] také dodriuji zasadya postupy za Ucelem vyhovéni japonskym pravnim predpistim.
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