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Mésto Zdar nad Sazavou

Aktualizace ratingove zpravy

Zdlvodnéni udéleného ratingu

Rating mésta Zdar nad Sazavou na urovni A2 (mezinarodni rating) a Aa2.cz (nérodni rating)
odréZi zejména dobré a stabilni provozni vysledky mésta a jeho nizkou zadluZenost a z toho
vyplyvajici nizké naroky na obsluhu dluhu.

Rating také reflektuje pomérné ambicidzni plan kapitalovych vydaj, ktery pravdépodobné
povede v nasledujicich dvou letech k rozpoc¢tovym deficitdim (pFed financovanim) krytych
hotovostnimi rezervami mésta a mirnym rlstem dluhu.

GRAF 1
Provozni vysledky jsou stabilni, saldo rozpoctu ovlivituje intenzita investi¢ni aktivity

Hruby provozni vysledek/provozni pfijmy (%) s Saldo rozpoctu/celkové prijmy (%)
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[1] Odhad Moody's

Zdroj: Moody's Investors Service, Mésto Zdér nad Sazavou

Silné stranky

» Stabilni provozni vysledky.

» Nizka zadluZenost a nizkd dluhova sluzba.
Slabé stranky

» Pomérné ambicidzni plan kapitalovych vydajd.
Ratingovy vyhled

Vyhled ratingu je stabilni.
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Co by mohlo rating - ZVYSIT

Trvalé posileni provoznich prebytkd a stabilizace celkovych vysledk(l hospodareni spolu s udrZzenim nizké zadluzenosti by mohly mit
pozitivni dopad na rating.

Co by mohlo rating - SNIZIT

Trvalé zhorseni provoznich vysledkd mésta doprovazené finan¢nimi deficity, vycerpanim hotovostnich rezerv a/nebo prudkym rlistem
zadluzenosti by mélo negativni dopad na rating.

Zakladni ukazatele

TABULKA 1
Mésto Zdar nad Sazavou

(k 31. prosinci) 2012 2013 2014 2015 2016
Cisty ptimy a neptimy dluh/provozni pijmy (%) 17,3 13,4 9,6 10,4 7,5
Platby trokd/provozni p¥ijmy (%) 0,6 0,5 0,3 0,2 0,1
Hruby provozni vysledek/provozni ptijmy (%) 14,5 16,0 16,1 17,7 16,9
Saldo rozpoctu/celkové ptijmy (%) -15,7 -20,8 -2,5 3,5 -0,7
B&zné transfery/provozni prijmy (%) 58,4 60,5 61,4 63,1 66,3
Kapacita samofinancovani 0,6 0,5 0,9 1,2 1,0
Kapitalové vydaje/celkové vydaje (%) 33,2 37,8 26,0 22,9 20,1

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

Zdroj: Moody's Investors Service, Mésto Zd4r nad Sazavou

Podrobné zdliivodnéni udéleného ratingu

Rating Zd4ru nad Sazavou je kombinaci (1) zakladniho Gvérového hodnocenti (Baseline Credit Assessment, BCA) subjektu na trovni a2 a
(2) stfedni pravdépodobnosti podpory ze strany vlady za G¢elem predejit akutnimu nedostatku likvidity.

Zakladni ivérové hodnoceni
STABILNi PROVOZNI VYSLEDKY TEZI Z POZITIVNIHO VYVOJE DANOVYCH PRiJMU MEST A OBCI

Zdar nad Sazavou vykazuje solidni provozni vysledky, v porovnani s ostatnimi mésty v CR se viak drzi pod préimérem (27 % v roce
2016). V roce 2016 dosahl provozni prebytek mésta 16,9 % provoznich p¥ijmd, coz je mirny pokles oproti 17,7 % v roce 2015. To bylo
zplsobeno zejména zpomalenim rlstu béznych prijm0 v roce 2016. V nasledujicich dvou letech ocekavame stabilizaci provoznich
vysledkd kolem Urovné 17 % béznych ptijmd, coZ je vyse plné dostatecna ke kryti dluhové sluzby i ¢asti kapitalovych vydajl mésta.

Na mite ristu béZnych pFjma se projevil zejména vypadek 12 mil. K& (3 % béZnych pFijm() z odvodd z loterii, jejichZ provozovani bylo
na Uzemi mésta zakdzano uz pocinaje rokem 2015. Vynosy ze sdilenych dani, které predstavuji nejvyznamnéjsi zdroj provoznich pfijmda
(53,5 % v roce 2016), meziro¢né naopak vzrostly 0 9 % vlivem rlstu narodni ekonomiky podporeném zvysenim efektivity vybéru dani.
Nar(st sdilenych dani ocekdvame také v nasledujicich dvou letech, pficemZ dynamika jejich vyvoje bude zaviset na rlstu narodni
ekonomiky, ktery Moody s odhaduje ve vy3i 3 % v roce 2017 a 2,7 % v roce 2018. V roce 2017 se navic projevi zvyseni podilu mést a
obci na dani z pfidané hodnoty na 21,4 % ze stavajicich 20,83 %, které prinese dalsi zdroje do rozpoctu mésta.

NiZKA ZADLUZENOST A NiZKA DLUHOVA SLUZBA

Cisty celkovy dluh mésta by se mél v diisledku cerpani nového tvéru ve vysi 40 mil. K& na financovani kapitalovych vydajd meziro¢né
zdvojnasobit na cca 15 % provoznich pFijmd ke konci roku 2017 ze 7,5 % v roce 2016. Presto z(stava zadluZzenost v porovnani

k priiméru za mésta v CR (34 % provoznich prijm( ke konci roku 2016) pomérné nizka. P¥ipadné dalsi ¢erpani uvérd bude zaviset na
vyvoji planovanych kapitalovych vydajd. Pro rok 2018 vedeni mésta vyuZiti dalSich cizich zdrojl zatim nepredpoklada.
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Cisty celkovy dluh ke konci roku 2017 dosahne 65 mil. K¢ a tvofi jej tfi sttednédobé a7 dlouhodobg, priibézné splacené tvéry
denominované v ¢eskych korunach. Riziko rlistu urokovych sazeb je eliminovano fixnimi urokovymi sazbami viech splacenych avérd.

Dluhova sluzba mésta by méla zlstat v nasledujicich letech na dobre zvladatelné Urovni mirné pod 3 % provoznich ptijmd. Nepfimy
dluh mésta tvori pouze zaruka za kontokorentni tvér méstské polikliniky, ktery pfi plném cerpani nedosahuje ani 1 % jeho provoznich
prijma.

POMERNE AMBICIOZNI PLAN KAPITALOVYCH VYDAJU

Vysledky hospodareni mésta jsou vzhledem ke stabilnim a mirné podprdmérnym provoznim vysledkdim uzce provazané s vysi
kapitalovych vydajl. SniZeni kapitalovych vydaji vedlo v roce 2015 k finan¢nimu prebytku 3,5 % celkovych pfijm0 a témér
vyrovnanému saldu v roce 2076. To pfispélo ke stabilizaci finan¢nich rezerv mésta mirné nad 200 mil. K¢ ke konci roku 2016 (tj. 46%
provoznich p¥jmd). Nizsi plnénf kapitalovych vydaj oproti upravenému rozpoctu oekavame také v roce 2017, coZ by mélo vést jen
k mirnému deficitu, ktery bude financovan ¢erpanim nového Uvéru.

Vyhled investic do roku 2021 pocitd s opétovnym navysenim kapitalovych vydajd na uroven okolo 30 % celkovych vydajd z primeéru za
posledni dva roky mirné nad 20 %. To by pfi stavajici vysi provoznich vysledkd negativné ovlivnilo vysledky hospodareni a hotovostni
rezervy mésta a mohlo vést k dalsimu rdstu zadluZenosti. Dopady na rozpocet by vsak mély byt zmirnény zna¢nym podilem dotaci

z fond@ EU na planovanych projektech stejné jako pravdépodobnym rozloZenim jejich realizace do delsiho ¢asového obdobi.

K nejvyznamnéjsim projektlim patfi priprava novych ploch pro bydleni v lokalité Klafar, roz3ifeni primyslové zény, zkvalitnéni dopravni
a vodarenské infrastruktury apod.

Zohlednéni mimoradné podpory

Moody's se ve svém hodnoceni priklani ke stfedni pravdépodobnosti mimoradné podpory ze strany vlady, pfi¢emz zohlednuje Usili
centralni vlady o posileni odpovédnosti a samostatnosti ¢eskych mést. Ve vztahu k méstdim dava vlada prednost spise neinterveneni
politice, jak o tom svédei i skute¢nost, Ze vii¢i nim uplatriuje pouze vieobecny 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 priméFenou zadluzenost mést v CR, kterou tvori predevsim bankovni Gvéry.
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Vystup z bodovaci karty BCA

V ptipadé Zdaru nad Sazavou je BCA vygenerované matici na Urovni a3, co? je blizko BCA a2 udélené ratingovym vyborem. Matici
vygenerované BCA na urovni a3 odraZi (1) skére individualniho rizika na trovni 3 (viz nize) na stupnici od 1 do 9, kde 1 predstavuje
nejlepsi relativni uvérovou kvalitu a 9 nejslabsi; a (2) systémové riziko na drovni A1, které reflektuje rating statu (A1 stabilni).

Bodovaci karta individudlniho rizika a matice BCA - nastroje, které vyuZiva ratingovy vybor k hodnoceni Uvérové a finan¢ni
dlvéryhodnosti krajskych a mistnich samosprav - obsahuji soubor kvalitativnich a kvantitativnich ukazateld, na jejichZ zakladé se
stanovi hodnoty zakladniho Uvérového hodnoceni. Ukazatele zachycené témito nastroji poskytuji dobry statisticky odhad pro
posouzeni sily subjektu jako takového. Veobecné plati, Ze u subjektd s nejlepSim hodnocenim generovanym bodovaci kartou se da
ocekavat udéleni vyssiho ratingu. Odhadnutd zakladni Gvérova hodnoceni vygenerovand bodovaci kartou v3ak nenahrazuji zavéry
ratingového vyboru ohledné jednotlivych BCA a bodovaci karta neni matici, kterd by automaticky udélovala nebo ménila tato
hodnoceni. Vysledky, které poskytuje bodovaci karta, maji navic jistd omezeni: vzhledem k vyuZivani historickych dat se divaji do
minulosti, zatimco ratingové hodnoceni pfedstavuje ndzor na finan¢ni silu subjektu v soucasnosti a s vyhledem do budoucna. K tomu
pristupuje skute¢nost, Ze omezeny pocet proménnych obsazenych v téchto nastrojich nem(ze plné obsahnout ifi a hloubku nasi
analyzy.

Faktory ratingu

TABULKA 2

Mésto Zdar nad Sazavou

Zakladni avérové hodnoceni Body za dil¢i Vahy dilcich Dil¢i faktory Vahy

Bodovaci karta faktor Hodnota faktora celkem faktoru Celkem

Faktor 1: Ekonomicka zakladna

Regionalni HDP na obyvatele/celostatni HDP na obyvatele 7 83,02 70 %

52 20 % 1,04
Volatilita ekonomiky 1 30 %
Faktor 2: Institucionalni rdmec
Legislativa 1 50 %

3 20 % 0,60

Fiskalni flexibilita 5 50 %
Faktor 3: Finan¢ni vykonnost a profil zadluZenosti
Hruby provozni vysledek/provozni ptijmy (%) 1 17,01 12,5%
Urokové platby/provozni pijmy (%) 1 0,16 12,5%
Likvidita 1 25% 2 30 % 0,60
Cisty ptimy a neptimy dluh/provozni pijmy (%) 1 7,50 25%
Kratkodoby ptimy dluh/ptimy dluh (%) 5 23,80 25%
Faktor 4: Sprava a fizenl mésta
Spréva rizik a finan¢ni fizeni 1
Rizeni investic a dluhu 1 1 30% 0,30
Transparentnost a Uroven vykaznictvi 1
Posouzenf individuélniho rizika 2,54 (3)
Posouzen( systematického rizika Al
Navrhované zékladnf tvérové hodnocenf a3

Zdroj: Moody'’s Investors Service
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Finanéni ukazatele

TABULKA 3
Mésto Zdar nad Sazavou

v mil. K¢ 2012 % 2013 % 2014 % 2015 % 2016 %
FINANCNI UKAZATELE
Celkové pfijmy [ 457 466 474 473 458
Celkové vydaje 529 563 486 456 461
PROVOZNI PRijMY
Darové prijmy 262 63,4 284 68,1 297 69,3 292 68,5 303 68,3
Sdilené dané 180 43,5 201 48,2 213 49,8 217 50,8 237 535
Dafi z ptijma fyzickych osob 59 14,2 57 13,7 60 14,1 62 14,6 71 16,1
Dan z pfijmd pravnickych osob 42 10,1 46 11,0 51 11,8 51 12,0 58 13,2
Dan z ptidané hodnoty 80 19,2 98 23,5 102 23,8 104 24,3 107 24,2
Vlastni dafiové pFijmy a poplatky 41 9,8 49 1,7 47 11,0 45 10,5 33 7,4
Dan z nemovitosti 15 3,7 15 3,7 16 3,6 16 3,7 16 3,6
Mistni poplatky 25 6,1 33 8,0 32 7,4 29 6,8 17 3,8
Dan z ptijmd pravnickych osob za obce 34 8,2 25 5,9 27 6,3 20 4,7 23 5,2
Ostatni dariové piijmy 8 1,9 9 2,2 10 2,3 10 2,4 10 2,3
Transfery 61 14,9 51 12,3 50 11,7 53 12,3 57 12,8
Nedariové prijmy 90 21,7 82 19,6 82 19,1 82 19,2 84 18,9
Provozni pfijmy celkem 414 100,0 416 100,0 428 100,0 427 100,0 443 100,0
PROVOZNIi VYDAJE
Personalni vydaje 84 23,8 84 24,0 88 24,5 88 25,1 92 25,0
Nakup sluzeb 160 45,3 151 43,1 155 43,2 138 39,3 152 41,2
Poskytnuté dotace 103 29,2 m 31,6 113 31,4 121 34,5 121 32,7
Uroky 3 0,7 2 0,6 1 0,4 1 0,3 1 0,1
Ostatni 3 0,9 3 0,8 2 0,6 3 0,8 3 0,9
Provozni vydaje celkem 354 100,0 350 100,0 360 100,0 352 100,0 368 100,0
Provozni vysledek bez dluhové sluzby 63 68 70 77 75
Hruby provozni vysledekl! 60 67 69 75 75
Cisty provozni vysledek!¥ 39 50 54 64 64
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Mésto Zd4ar nad Sazavou

v mil. K¢ 2012 % 2013 % 2014 % 2015 % 2016 %

KAPITALOVE PRIJMY

Prodej majetku 24 54,7 21 43,2 1 23,4 5 11,0 5 372

Investi¢ni dotace 19 43,6 26 53,0 34 74,6 40 87,7 8 572

Ostatni 1 1,7 2 3,9 1 1,9 1 1,2 1 55

Kapitalové ptijmy celkem 44 100,0 50 100,0 46 100,0 46 100,0 15 100,0

KAPITALOVE VYDAJE

Investice 169 96,5 208 97,9 119 94,6 102 97,5 85 925

Investi¢ni dotace 6 3,3 4 2,1 7 54 3 2,5 7 7.5

Ostatni 0 0,3 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0

Kapitalové vydaje celkem 176 100,0 213 100,0 126 100,0 105 100,0 92 100,0

Kapitalovy deficit/prebytek -132 -163 -81 -59 -78

Saldo rozpoctu -72 -97 -12 17 -3

UKAZATELE ZADLUZENOSTI

VYVO] ZADLUZENOSTI

Pfijaté Gvéry 18 0 0 15 0

Splatky jistiny 21 17 15 12 1

Zména zadluZenosti ! -3 -7 -15 3 -1

CELKOVY VYSLEDEK HOSPODARENI -75 -113 -27 20 -14

CELKOVY DLUH

PRIMY DLUH 72 100,0 56 100,0 41 100,0 44 100,0 33 100,0
Dlouhodoby dluh 72 100,0 56 100,0 41 100,0 44 100,0 33 100,0

NEPRIMY DLUH 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0,0

CELKOVY PRIMY A NEPRIMY DLUH 72 100,0 56 100,0 41 100,0 44 100,0 33 100,0

CISTY PRIMY A NEPRIMY DLUH [¢] 72 100,0 56 100,0 4 100,0 44 100,0 33 1700,0
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Mésto Zd4ar nad Sazavou

2012 2013 2014 2015 2016
ZAKLADN[ UKAZATELE
ROZPOCTOVE UKAZATELE
Mira rlistu celkovych pFijma [ (%) -17,6 1,8 1,8 -0,2 -3,2
Mira rlistu celkovych vydaja @ (%) -15,3 6.3 -13,6 -6,1 1,0
Celkové pfijmy na obyvatele v K¢ 20701 21498 22 019 21967 21630
Celkové vydaje na obyvatele v K¢ 23946 25961 22 569 21195 21773
Celk.dariové piijmy/celk.pfijmy (%) 57,4 60,9 62,6 61,8 66,1
Celk. pfijaté dot./celkové piijmy (%) 57,0 59,7 62,7 65,5 66,0
Celk.poskytnuté dot./celk.vydaje (%) 20,6 20,4 24,6 27,1 27,7
Fin.deficit/prebytek v % celk.pfijmi -15,7 -20,8 -2,5 35 -0,7
PROVOZNI ROZPOCET
B&zné piijmy/celkové piijmy (%) 90,4 89,4 90,4 90,3 96,8
B&zné vydaje/celkové vydaje (%) 66,8 62,2 74,0 771 79,9
Dafiové pfijmy/provozni pijmy (%) 63,4 68,1 69,3 68,5 68,3
B&Zné dotace/provozni ptijmy (%) 58,4 60,5 61,4 63,1 66,3
Poskytnuté bézné dotace/provozni vydaje (%) 29,2 31,6 31,4 34,5 32,7
Provozni vysledek bez dluhové sluzby/provoz. p¥ijmy (%) 151 16,5 16,4 17,9 17,0
Hruby provoz.vysledek/provoz.piijmy (%) 14,5 16,0 16,1 17,7 16,9
Cisty provozni vysledek/provozni piijmy (%) 9,4 12,0 12,6 14,9 14,4
Finan¢ni deficit/prebytek/provozni piijmy (%) -17.3 -23,2 -2,8 3,9 -0,7
KAPITALOVY ROZPOCET
Kapitalové piijmy/celkové piijmy (%) 9,6 10,6 9,6 9,7 3,2
Kapitalové vydaje/celkové vydaje (%) 33,2 37,8 26,0 22,9 20,1
Investi¢ni dotace/kapitalové ptijmy (%) 43,6 53,0 74,6 87,7 57,2
Cisty provozni vysledek/kapitalové vydaje (%) 22,2 23,5 42,8 61,1 68,8
ZADLUZENOST
Mira rlstu ¢istého pfimého a nepfimého dluhu (%) 31,9 -22,3 -26,5 8,4 -25,3
Cisty p¥imy a nepfimy dluh na obyvatele v K¢ 3244 2570 1901 2061 1567
Cisty ptimy a neptimy dluh/provozni ptijmy (%) 17,3 13,4 9,6 10,4 7,5
Cisty ptimy a neptimy dluh/hruby provozni vysledek (v letech) 1 1 1 1 0
Splatky trokd/provozni ptijmy (%) 0,6 0,5 0,3 0,2 0,1
Dluhova sluzba/provozni piijmy (%) 57 4,4 3,8 3,0 2,6

[1] Bez pfijatych uvéra

[2] Bez splatek jistin

[3] Po splatkach drokd

[4] Po splatkach jistiny a urokd

[5] PFijaté uvéry - splatky jistiny

[6] Bez uvérd finan¢né sobéstagnych spole¢nosti

Zdroj: Moody's Investors Service, Mésto Zd4r nad Sdzavou
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Souvisejici dokumenty agentury Moody's

Metodologie:

»  Regional and Local Governments, ¢erven 2017 (1072625)

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

Zpravu je mozné prohlédnout kliknutim na pfislusny odkaz. Vsechny informace jsou aktualni k datu publikovani p¥islusné zpravy, dostupna mdize byt i
aktualnéjsi verze. Ne vsichni klienti maji pfistup ke vSem zpravam.

Ratingy

TABULKA 4‘1’

Mésto Zdar nad Sazavou

Kategorie Moody's rating
Vyhled Stabilni
Mezinarodni rating subjektu A2
Narodni rating subjektu Aa2.cz

Zdroj: Moody's Investors Service
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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 SI S 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 POUZITI K
JAKEMUKOLIV TAKOVEMU UCELU, CELKOVE NEBO CASTECNE, V JAKEKOLIV PODOBE &I JAKYMKOLIV ZPUSOBEM NEBO JAKYMKOLIV PROSTREDKEM, JAKOUKOLIV OSOBOU BEZ
PREDCHOZIHO PISEMNEHO SOUHLASU MOODY'S.

Vechny informace zde obsaZené ziskala MOODY'S ze zdroj(i, které povazuje za presné a spolehlivé. Vzhledem k moznosti lidskych nebo mechanickych chyb a také dal3ich faktoriim jsou
nicméné véechny informace zde obsazené poskytovany ,JAKO TAKOVE”, bez jakékoliv zaruky. MOODY'S pouziva veskeré nastroje a prostfedky nutné k tomu, aby informace slouzici jako
podklad pro udéleni ratingu byly dostate¢né kvalitni a pochazely z ovéfenych zdrojli povazovanych za spolehlivé veetné, pokud je to mozné a Ucelné, nezavislych zdroju tretich stran. Nicméné
MOODY'S neni auditorem, a proto nem(ze nezavisle ovéfit ¢i prekontrolovat kazdou informaci obdrzenou v priibéhu ratingového procesu nebo pfi ptipravé MOODY'S publikaci.

V zakonem povoleném rozsahu se spole¢nost MOODY'S a jeji feditelé, vedouci, zaméstnanci, zprostfedkovatelé, osoby za ni jednajici, poskytovatelé licenci nebo dodavatelé zfikaji jakékoli
odpovédnosti v{ci jakékoli osobé nebo subjektu za jakékoli pfimé, zvlastni, nasledné nebo ndhodné ztraty nebo 3kody, vyplyvajici ze zde obsazenych informaci, z jejich pouZiti nebo nemoznosti
jejich poutziti, nebo s tim souvisejici, a to i pokud MOODY'S nebo jeji feditelé, vedouci, zaméstnanci, zprostfedkovatelé, osoby za ni jednajici, poskytovatelé licenci nebo dodavatelé byli predem
upozornéni na moznost vzniku takové ztraty nebo 3kody, véetng, nikoli v3ak pouze (a) jakékoli ztraty existujiciho nebo potencialniho zisku nebo (b) jakychkoli ztrat nebo 3kod zpsobenych v
pripadg, Ze dany finan¢ni instrument neni pfedmétem 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 p¥imé ztraty nebo 3kody &i povinnosti k jejich nahradg, véetné, nikoli viak pouze, ztrat a $kod zplsobenych nedbalostné (aviak s
vylou¢enim podvodného jednani, imyslného jednani a dal3ich typd odpovédnosti, které, pro vylougeni pochybnosti, ze zdkona neni mozné vyloutit) nebo okolnostmi v dosahu nebo mimo
dosah spole¢nosti MOODY'S jejich fediteld, vedoucich, zaméstnanc, zprostiedkovatelli, osob za ni jednajicich, poskytovatelli licenci nebo dodavateld, vyplyvajici ze zde obsaZenych informaci,
z jejich poutiti nebo nemoznosti jejich pouziti, 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 MLEKY UCINENOU, OHLEDNE JEJICH PRESNOSTI, VEASNOSTI, UPLNOSTI, OBCHODOVATELNOSTI NEBO VHODNOSTI K
JAKEMUKOLIV KONKRETNIMU UCELU.

Moody's Investors Service, Inc., uvérova ratingova agentura zcela vlastnéna spolenosti Moody's Corporation (,MCO"), timto dava ve znamost, Ze vétsina hodnocenych emitent( dluhovych
cennych papiri (véetné korporatnich a municipalnich obligaci, dluhopisti, dluznich tpist a obchodovatelnych smének) a prioritnich i¢astnickych cennych papirti 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. Zarovers MCO a MIS
uplatiiuji a dodrzuji politiku a postupy, které maji zarucit nezavislost ratingového procesu a ratingd udélovanych MIS. Informace ohledné ur¢itych spojeni, kterd mohou existovat mezi fediteli
MCO a hodnocenymi subjekty, a mezi subjekty, které maji ratingy od MIS a sou¢asné vefejné oznamily Komisi pro cenné papiry a burzovni operace ( SEC), Ze jejich majetkova t¢ast v MCO je
v&t3ineZ 5 %, jsou kazdy rok zvefejfiovany na www.moodys.com v &asti ,Vztahy s akcionafi — Sprava a Fizeni — Propojeni fediteld a akcionafd.("Investor Relations — Corporate Governance —
Director and Shareholder Affiliation Policy”)

Dal3i podminky platné pouze pro Australii: Veskeré zvefejfiovani tohoto dokumentu v Australii se uskute¢iiuje 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 61 003 399 657AFSL 336969, ptipadné 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 neptimo 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 predstavuji nazor na Gvérovou divéryhodnost emitenta a bonitu jeho dluhovych zavazkd; nehodnoti bonitu jeho
kmenovych akcii nebo cennych papirli dostupnych drobnym investoréim. Ze strany drobnych investor by bylo lehkomyslné a nepatfi¢né pouzivat tvérové ratingy &i publikace MOODY'S pti
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 Givérova ratingova agentura zcela vlastnéna spole¢nosti Moody's Group G.K., ktera 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
uzndvanou statistickou ratingovou organizaci (Nationally Recognized Statistical Rating Organization ,NRSRQO"). 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 diivodu hodnocené zavazky nesplni podminky pro uréité nakladani s nimi
dle zakond Spojenych statd. MJKK a MSF] jsou tvérové ratingové agentury registrované u japonského Uradu pro finan¢ni sluzby (Financial Services Agency) a jejich registra¢ni ¢isla Komisare
Utadu pro finané¢ni sluzby (Ratingy) jsou ¢&. 2, resp. &3 .

MJKK, resp. MSF], timto oznamuiji, Ze vétsina emitent( dluhovych cennych papirl (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. MSF|, 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 zésady a postupy za Ucelem vyhovéni japonskym pravnim predpistim.
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