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[ BéZné transfery = provozni dotace + sdilené dané

Zdlivodnéni udéleného ratingu

Narodnf rating Libereckého kraje Aal.cz vychazi ze zlepSujicich se provoznich vysledkd

s potencialem daldiho rlstu, klesajici zadluzenosti a nizké dluhové sluzby. Rating rovnéz bere
v Uvahu vyrovnané celkové hospodareni s dostatecnou zasobou hotovostnich rezerv ke kryti
ptipadnych narokd na spolufinancovani EU projektd.

Omezujicim faktorem nadale z(istava omezena kapacita generovat vlastni pfijmy a nizka flexibilita
na vydajové strance rozpoctu, vychazejici z finan¢niho ramce, na zakladé kterého ceské krajske

samospravy plsobi.

Agentura Moody's hodnoti v Ceské republice na narodni ratingové stupnici tfi regionalni

samospravy, vsechny na Urovni Aal.cz.
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Silné stranky
»  Posilené provozni hospodareni s potencialem rlistu v dalsich letech.
»  Vyrovnané finan¢ni hospodareni s dostate¢nou Urovni hotovostnich rezerv.

»  Stfedné vysoka zadluZenost se stabilni dluhovou sluzbou na trovni 2 % provoznich ptijm(i.

Slabé stranky
»  Vysoké naroky na kapitalové vydaje vyzaduji zapojeni cizich zdrojd.

»  Vysokd mira rigidity rozpoctu.

Ratingovy vyhled
Vyhled ratingu je stabilni.

Co by mohlo rating - ZVYSIT

Zména ve finan¢nim ramci, kterd by poskytla kraji vy3si flexibilitu na strané pFijmd i vydajll a ktera by posilila
jeho finan¢ni silu by mohla mit pozitivni dopad na jeho rating.

Co by mohlo rating - SNIZIT

Podstatné snizeni provoznich vysledkd, které by ohrozilo kapacitu kraje obsluhovat svij dluh nebo vyrazny
narlst zadluzenosti v kombinaci s nizkymi hotovostnimi rezervami by mohly mit negativni dopad na
ratingové hodnoceni kraje.

Podrobné zdliivodnéni udéleného ratingu

Rating Libereckého kraje je kombinaci (1) zakladniho uvérového hodnoceni (Baseline Credit Assessment,
BCA) subjektu na trovni a3 a (2) stiedni pravdépodobnosti podpory ze strany vlady za icelem predejit
akutnimu nedostatku likvidity.

Zakladni avérové hodnoceni

Posilené provozni hospodareni s potencidlem rlstu v dalsich letech

Provozni hospodateni Libereckého kraje se vyznacuje stabilnimi vysledky bez velkych vykyvd. Provozni vydaje
se dlouhodobé drzi pod urovni rlistu béZnych ptijmd, cozZ pozitivné ovliviuje jeho provozni vysledky. V roce
2014 se hruby provozni vysledek (HPV, viz Pfiloha ) dostal na hranici 11 % béznych prijm a vykazal tak
nejlepsi vysledek za poslednich Sest let. Od roku 2012 provozni marze kraje prevysuji prdmeér vsech ceskych
krajti (8,3 % v roce 2014).

V roce 2015 ocekdvame udrzeni provozni marze (HPV / bézné piijmy) na trovni roku 2014. Dlvodem je
stagnace danovych ptijm( i pres ocekavany rlist narodni ekonomiky. Tu predpokladéme na trovni 2,7 %
v roce 2015. Danové prijmy negativné ovlivni konkrétné vynos dané z pfidané hodnoty, kterd na zacatku
roku vykazala vyrazny propad. Ten nebude krajskym samospravam kompenzovan. V nasledujicich letech
bude kraj benefitovat z navyseni podilu na vynosu ze sdilenych danich (zména RUD), ktery se vrati na
hladinu pred rokem 2012. V dlsledku toho ocekavame dalsi posileni provoznich marZi na cca 12 %.
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Struktura rozpoctu Libereckého kraje je vyrazné rigidni. Pfijaté provozni dotace predstavuji 62 % béznych
prijm( kraje a jsou urceny prevazné do oblasti Skolstvi. Vynosy ze sdilenych dani tvori 35 % bé&znych pfijma.
Do téchto dani jsou zahrnuty dan z pfijm0 pravnickych osob, dar z pfijm0 fyzickych osob a dan z pfidané
hodnoty. Jsou vybirdny centralni vladou a prerozdélovany na kraje dle daného koeficientu vychazejici

z prevedenych kompetenci bez ohledu na dafovou vytéznost daného uzemi. Ceské kraje nemaji pravomoc
uvalovat a vybirat vlastni dané a tudiz v jejich rozpoctu neni zohlednéna finan¢ni sila mistni ekonomiky.

Vyrovnané finan¢ni hospodareni s dostate¢nou Urovni hotovostnich rezerv

Liberecky kraj v roce 2014 vykazal prebytek rozpo¢tového hospodateni (pfed financovanim) ve vy3i 0,8 %
celkovych prijmd, po tfech letech mimné schodkového hospodareni. Pozitivni dopad na zlep3ené vysledky
mélo predevsim posilené provozni hospodarenti, které pomohlo kryt spole¢né s investi¢nimi dotacemi vyssi
kapitalové vydaje v uvedeném roce. Hotovostni rezervy kraje byly cerpany jen minimalné a na konci roku
2014 predstavovaly 16 % provoznich pFijmd.

V nasledujicich letech predpokladame vy33i vyuZiti hotovostnich rezerv vzhledem k tomu, Ze kraj neplanuje
Cerpani nového Uvéru. Predfinancovani nebo kofinancovani projektl podporenych fondy EU tak bude
Liberecky kraj kryt z refundaci predfinancovanych projektl nebo z vlastnich zdrojl. Je tfeba zminit, Ze tento
zplsob financovani klade vysoké naroky na fizeni rozpoctu kraje.

Vysoké naroky na kapitalové vydaje vyzaduji zapojeni cizich zdrojl

Kapitalové vydaje Libereckého kraje Cinily v letech 2010 — 2014 v priméru 11 % celkovych vydajd. V roce
2014 dosahly trovné 13,5 % celkovych vydajd (941 mil. K&). Rok 2015 je poslednim rokem prechoziho
programovaciho obdobi EU (2007-13), kdy musi dojit k vytctovani viech akci, na které byla 7adana finan¢ni
podpora z EU. Pfedpokladame proto, Ze vy3e investic se udrZi na Urovni roku 2014. Kraj v tomto koncicim
programovacim obdobi investoval 6.7 mld. K¢, pricemZ polovina byla hrazena z dotaci a Uvérovych zdrojd.

Z celkové sumy investovanych prostfedkl v roce 2014 bylo vice nez 540 mil. K& uréeno do krajskych silnic
na jejich rekonstrukci a odstranéni povodiiovych $kod, 125 mil. K& na nakup nemovitosti byvalého VUTS
ur¢eného na vybudovani Evropského domu, témér 98 mil. K¢ do oblasti skolstvi a cca 20 mil. K¢ do oblasti
kultury spojené s pfesunem Oblastni galerie Liberec. V roce 2014 kraj zahdjil vystavbu hospice, ktery by mél
byt dokoncen v roce 2015.

Zdravotnictvi a doprava budou pro Liberecky kraj i v nasledujicich letech hlavnimi oblastmi, kam hodla
sméfovat své kapitalové vydaje. Pfipravuje modernizaci krajské nemocnice Liberec, rekonstrukci nemocnice
v Ceské Lip& a obnovu vozového parku zdravotnické zachranné sluzby. Dale bude pokracovat

v rekonstrukcich krajskych silnic, ¢aste¢né financovanych ze statnich a evropskych dotaci. Vzhledem

k mirnym provoznim prebytkdim v souvislosti s vysokymi investi¢nimi naroky kraje bude Liberecky kraj
nadale usilovat o podporu z fond(l EU. O dalsim zapojeni uvérovych zdrojd soucasné vedeni kraje neuvazuje,
dle ndzoru Moody's ho v3ak ve stfednédobém horizontu nelze vyloucit.

Stfedné vysoka zadluzenost se stabilni dluhovou sluzbou na trovni 2 % provoznich pfijma

ZadluZenost Libereckého kraje je v soucasné dobé na stfedné vysoké urovni. Ke konci roku 2014 Cinil pfimy
dluh kraje 992 mil. K& (15 % provoznich ptijm0) a skladal se ze dvou dlouhodobych Gvérd uréenych na
opravy silni¢ni sité ve vlastnictvi kraje.

Oba dva uvéry maji dlouhou dobu splatnosti a nizky Urok, coZz ma pozitivni dopad na vy3i dluhové sluzby. Do
roku 2017 navic kraj zajistil urokovou sazbu proti nenadalym vykyvdm. Dluhova sluzba tudiz neprekroci
Uroven 2 % béznych prijmd a necini vyrazny tlak na rozpocet kraje.
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Kromé primého dluhu zbyva kraji uhradit dvé splatky dodavatelského Uvéru, ktery byl vyuZit v roce 2012 na
vymeénu oken skolskych zafizeni kraje a je postupné umorovan. Zhotovitelem byla spole¢nost SULKO, ktera
svou pohledavku viici kraji na konci roku 2013 postoupila Ceskoslovenské obchodni bance, a. s..

Zohlednéni mimoradné podpory

Stfedni pravdépodobnost mimoradné podpory ze strany vlady odrazi hodnoceni agentury Moody's
zohlednujici usili centralni vlady o posileni odpovédnosti a samostatnosti ¢eskych krajd. Vlada uplatiuje
vSeobecny kontrolni dohled v(ici krajlim ve formé pravidelného monitoringu vyse dluhu a likvidity. Riziko,
7e by v souvislosti s hospodarenim kraje mohlo dojit k poskozeni reputace Ceského statu a jeho vlady, je
tfeba povaZovat za velmi mimé, a to s ohledem na p¥imétenou zadluzenost krajd v CR, kterou tvori
predevdim bankovni Uvéry.

Vystup z bodovaci karty BCA

V pripadé Libereckého kraje vygenerovala bodovaci karta BCA hodnoceni na Urovni baat, coz7 je blizko BCA
na urovni a3 udéleného ratingovym vyborem.

Matici vygenerované BCA na Urovni baal odraZi (1) skére individudlniho rizika na trovni 4 (viz nize) na
stupnici od 1do 9, kde 1 predstavuje nejlepsi relativni Uvérovou kvalitu a 9 nejslabsi; a (2) systémové riziko
na urovni A1, které reflektuje rating statu (A1 stabilni).

Bodovaci karta BCA (BCA Scorecard) - nastroj, ktery vyuziva ratingovy vybor k hodnoceni Gvérové a finan¢ni
dlvéryhodnosti krajskych a mistnich samosprav - obsahuje soubor kvalitativnich a kvantitativnich ukazateld,
na jejichZ zakladé se stanovi hodnoty zakladniho Uvérového hodnoceni. Ukazatele zachycené na bodovaci
karté poskytuji dobry statisticky odhad pro posouzeni sily subjektu jako takového. VSeobecné plati, Ze u
subjektl s nejlepsim hodnocenim generovanym bodovaci kartou se da ocekavat udéleni vyssiho ratingu.
Odhadnuta zékladni uvérova hodnoceni vygenerovana bodovaci kartou v3ak nenahrazujf zavéry ratingového
vyboru ohledné jednotlivych BCA a bodovaci karta neni matici, ktera 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 predstavuje nazor na finan¢ni silu
subjektu v soucasnosti a s vyhledem do budoucna. K tomu pfistupuje skute¢nost, Ze omezeny pocet
proménnych obsazenych v bodovaci karté nemUze plné obsahnout $ifi a hloubku nasi analyzy.

O Moody's ratingu mistnich a regionalnich samosprav

Narodni a mezinarodni ratingy

Narodni ratingové stupnice Moody's (NRS) jsou vyjadfenim relativni bonity emitentd a emis pfislusné
zemé, a tim umoznuji ucastniklm trhu lépe rozlisit relativni rizika. NRS se odlisuji od globalnich ratingovych
stupnic v tom, Ze nejsou navzajem srovnatelné v celém spektru subjektl hodnocenych agenturou Moody's.
NRS jsou navzajem srovnatelné pouze v ramci jedné zemé. NRS jsou oznacované indexem ,.nn*, ktery
naznacuje prisludnost k relevantni zemi, jako je tomu v pfipadé indexu ,.za" pro Jihoafrickou republiku. BliZsi
informace o pfistupu Moody's k narodnim ratingovym stupnicim jsou zvefejnéné v publikaci ,Mapping
Moody's National Scale Ratings to Global Scale Ratings* vydané v cervnu 2014.

Mezindrodni rating Moody's udélovany subjektim a emisim v mistni méné umoZiiuje investorlim porovnat
Uvérovou a finan¢ni dlvéryhodnost subjektu/emise se viemi ostatnimi na svété spiSe nez pouze v jedné
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zemi. Toto mezinarodni hodnoceni zahruje v3echna rizika vztahujici se k dané zemi, veetné mozné volatility
ve vyvoji jeji narodni ekonomiky.

Zakladni avérové hodnoceni

Zakladni Gvérové hodnoceni (Baseline credit assessment — BCA) odpovida vlastni finan¢ni sile dané
samospravy bez zohlednéni mimoradnych dotaci nebo transfert od podporujici vlady (statu). Smluvni
vztahy a jakékoliv pravidelné dotacni vztahy se statem jsou zohlednény v BCA, a proto je povazujeme za
soucast hodnoceni vlastni finan¢ni sily dané samospravy.

Stupné BCA jsou vyjadreny v alfanumerickém formatu s malymi pismeny, které odpovidaji alfanumerickym
ratingovym stupfidm na globalni stupnici.

Mimoradna podpora

Mimoradna podpora je definovana jako souhrn opatrenti, ktera by pfijala podporujici vlada, aby zabranila
platebni neschopnosti mistni samospravy. Tato podpora mlze mit rdizné podoby — od formalni zaruky
aZz po ptimou finan¢ni vypomoc ¢i zprostfedkovani jednani s véfiteli za tcelem snadnéjsiho pristupu

k finan¢nim zdrojlim. Mimoradna podpora je popisovana jako "nizka" (0 — 30 %), "stfedni" (31-50 %),
"silnd" (5170 %), "vysoka" (71 - 90 %), nebo jako "velmi vysoka" (91-100 %).
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Faktory ratingu
Liberecky kraj

: Vahy Diléi  Vahy Pro
Zakladni Uvérové Hodnoceni Dil¢ich ~ Faktory Rozvijejici
Bodovaci Karta Body Hodnota Faktori  Celkem SeZemé  Celkem
Faktor 1: Ekonomickd zakladna
Regionalni HDP na obyvatele/celostatni HDP na obyvatele 9 76,84 70 % 6,6 20 % 1,32
Volatilita ekonomiky 1 30 %
Faktor 2: Institucionalni ramec
Legislativa 1 50 % 5,0 20 % 1,00
Fiskalni flexibilita 9 50 %
Faktor 3: Finan&ni vykonnost a profil zadluZenosti
Hruby provozni vysledek/provozni piijmy (%) 3 951 125% 1,25 30% 0,38
Urokové platby/provozni piijmy (%) 1 020 125%
Likvidita 1 25%
Cisty p¥imy a nepfimy dluh/provozni p¥ijmy (%) 1 15,10 25%
Kratkodoby piimy dluh/pfimy dluh (%) 1 9,80 25%
Faktor 4: Sprava a fizenf kraje
Sprava rizik a finan¢ni fizeni 1 5,0 30 % 1,50
Rizeni investic a dluhu 5
Transparentnost a Uroven vykaznictvi 1
Posouzeni individualniho rizika 4,2(4)
Posouzeni systematického rizika Al
Navrhované zakladni Gvérové hodnoceni baa1l
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Priloha I: Finanéni ukazatele

Liberecky kraj
2010 20M 2012 2013 2014
v mil. K¢ skut. % skut. % skut. % skut. % skut. %
FINANCNI UKAZATELE
Celkové prijmy!" 7229 6558 6 856 6796 7021
Celkové vydaje 6392 6637 6979 6 867 6961
PROVOZNi PRijMY
Dafiové prijmy 2169 34,2 2184 336 2195 32,9 2257 350 2378 352
Sdilené dané& 2163 34,1 2178 335 2187 32,8 2249 349 2369 35,0
Daf z pFijmd fyzickych osob 527 83 546 84 565 85 581 9,0 592 88
Dan z pfijma pravnickych osob 518 82 484 7,4 538 81 534 83 587 87
DPH 1118 17,6 1149 17,7 1084 16,3 1134 17,6 1190 17,6
Ostatni danové prijmy a poplatky 5 0,1 5 0,1 6 0,1 7 0,1 8 0,1
Transfery 3980 62,7 3951 60,8 4118 61,8 3904 60,6 4194 62,0
Nedatové prijmy 197 3,1 362 56 348 52 278 43 190 2,8
Provozni p¥ijmy celkem 6346 00,0 6497 00,0 6661 700,0 6439 7000 6762 700,0
PROVOZNI VYDAJE
Personalni vydaje 195 33 202 33 201 32 198 3,4 202 3,4
Nakup zbo?i a sluzeb 314 54 503 83 496 7,9 369 6,2 316 5,2
Poskytnuté transfery 5322 90,9 5352 88,1 5535 88,5 5316 89,9 5451 90,5
Uroky 21 0,4 15 0,2 14 0,2 15 0,3 14 0,2
Ostatni 0 0,0 5 0,1 6 0,1 15 0,3 37 0,6
Provozni vydaje celkem el 5852 700,0 6 077 100,0 6 251 700,0 5913 700,0 6 020 700,0
Provozni vysledek bez dluhové sluzby 515 436 424 541 756
Hruby provozni vysledek 494 421 410 525 742
Cisty provozni vysledek ! 374 356 320 444 610

]
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Liberecky kraj

2010 2011 2012 2013 2014
v mil. K¢ skut. % skut. % skut. % skut. % skut. %
KAPITALOVE PRIJMY
Prijmy z prodeje majetku 5 0,6 14 23,9 20 10,0 26 7,2 15 56
Investi¢ni dotace 848 96,0 46 76,1 170 87,2 283 79,2 198 76,6
Ostatni 30 3,4 0,0 0,0 5 27 49 13,6 46 17,8
Kapitalové prijmy celkem 883 100,0 60 100,0 195 100,0 358 100,0 258 100,0
KAPITALOVE VYDAJE
Investi¢ni ndkupy a souvisejici vydaje 279 51,6 308 54,9 469 64,5 699 73,3 827 87,9
Nakup akcii a majetkovych podill 0 0,0 7 1,2 0 0,0 0 00 0 00
Investi¢ni transfery © 261 48,4 245 43,8 258 355 196 20,6 14 12,1
Ostatni 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Kapitalové vydaje celkem 540 700,0 560 700,0 728 700,0 954 700,0 941 100,0
Kapitalovy deficit/prebytek 343 -500 -533 -596 -683
SALDO ROZPOCTU 837 -79 -123 -71 59
UKAZATELE ZADLUZENOSTI
VYVO] ZADLUZENOSTI
Pfijaté Uvéry a navratné financni vypomoci 0 13 231 236 0
Splatky jistiny a finan¢nich vypomoci!” 19 65 90 81 131
Zména zadluZenosti® -119 -52 141 154 -131
CELKOVY VYSLEDEK HOSPODAREN| ! 717 -131 18 83 -72
CELKOVY DLUH
PRIMY DLUH
Dlouhodoby dluh 828 99,1 776 100,0 939 94,1 1108 96,2 992 97,2
NEPRIMY DLUH
Poskytnuté zaruky 7 0,9 0 0,0 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Ostatni 0 0,0 0 0,0 59 59 44 3,8 29 2,8
CELKOVY PRIMY A NEPRIMY DLUH 835 100,0 776 100,0 998 7000 1152 7000 1021 100,0
CISTY PRIMY A NEPRIMY DLUH 835 100,0 776 100,0 998 7000 1152 700,0 1021 100,0
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Liberecky kraj

2010 skut. 2011 skut. 2012 skut. 2013 skut. 2014 skut.
ZAKLADNI UKAZATELE
ROZPOCTOVE UKAZATELE
Mira riistu celkovych pFijma M (%) 9,6 9,3 4,6 -0,9 33
Mira riistu celkovych vydajt ! (%) -5,8 3,8 52 -1,6 1,4
Celkové piijmy na obyvatele v K¢ 16 432 14 906 15632 15 448 15999
Celkové vydaje na obyvatele v K¢ 14 530 15 086 15913 15609 15 864
Celk.danové prijmy/celk.piijmy (%) 30,0 33,3 32,0 33,2 33,9
Celk. prijaté dot./celkové prijmy [ (%) 96,7 94,2 94,4 94,7 96,3
Celk. poskytnuté dot./celk. vydaje " (%) 87,3 84,3 83,0 80,3 79,5
Fin. deficit/prebytek v % celk. pFijmd 11,6 -1,2 -1,8 -1,0 0,8
PROVOZNI ROZPOCET
B&zné prijmy/celkové ptijmy (%) 87,8 99,1 97,2 94,7 96,3
B&7né vydaje/celkové vydaje (%) 91,6 91,6 89,6 86,1 86,5
Dariové piijmy/provozni piijmy (%) 34,2 33,6 32,9 35,0 35,2
B&7né dotace/provozni piijmy (%) 96,8 94,3 94,7 95,6 97,1
Poskytnuté bé7né dotace/provozni vydaje (%) 90,9 88,1 88,5 89,9 90,0
Provozni vysledek bez dluhové sluzby/provoz. ptijmy (%) 8,1 6,7 6,4 8,4 1,2
Hruby provoz.vysledek/provoz.pfijmy (%) 7,8 6,5 6,2 8,2 11,0
Cisty provozni vysledek/provozni piijmy (%) 59 5,5 4,8 6,9 9,0
Finan¢ni deficit/piebytek/provozni ptijmy (%) 13,2 -1,2 -1,8 -11 0,9
KAPITALOVY ROZPOCET
Kapitalové piijmy/celkové piijmy (%) 12,2 0,9 2,8 5.3 3,7
Kapitalové vydaje/celkové vydaje (%) 8,4 8,4 10,4 13,9 13,5
Investi¢ni dotace/kapitalové piijmy (%) 96,0 76,1 87,2 79,2 76,6
Cisty provozni vysledek/kapitalové vydaje (%) 69,3 63,6 44,0 46,5 64,8
ZADLUZENOST
Mira rlistu ¢istého pfimého a neptimého dluhu (%) -12,0 -7 28,6 15,5 -1,4
Cisty ptimy a neptimy dluh na obyvatele v K& 1691 1844 2275 2619 2326
Cisty ptimy a neptimy dluh/ provozni pFijmy (%) 13,2 11,2 15,0 17,9 151
Cisty primy dluh/ hruby provozni vysledek (v letech) 2 2 2 2 1
Mira rlistu splatek urokd (%) -54,1 -29,0 -6,8 11,4 -10,5
Splatky arokd/ provozni prijmy (%) 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2
Mira rlistu dluhové sluzby (%) -41,0 -43,4 30,5 -6,6 14,5
Dluhova sluzba/ provozni piijmy (%) 2,2 1,2 1,6 1,5 2,2
PFijaté avéry/ Cisty piimy a neptimy dluh (%) 0,0 1,7 231 20,5 ---
Prijaté uvéry/ splatky jistiny (%) 0,0 20,3 256,7 289,3 ---
PFijaté avéry/ kapitalové vydaje (%) 0,0 2,3 31,7 24,7 ---
Splatky jistiny/ hruby provozni vysledek (%) 24,2 15,4 21,9 15,5 17,7
POZN.:

[1] Bez pfijatych avérd

[2] Bez splatek jistiny

[3] Bez splatky dodavatelského Uvéru a uvéru prevzatého od prispévkové organizace (PO) Nemocnice Liberec a bez dotace PO Krajska sprava silnic na opravy silnic
[4] Po splatkach urokd

[5] Po splatkach jistiny a rokd

[6] VEetné dotace PO Krajska sprava silnic na opravy silnic

[7] VEetné splatky dodavatelského Gvéru a splatky Uvéru pievzatého od zrusené PO Nemocnice Liberec
[8] Prijaté uvéry - splatky jistiny

[9] Celkové zdroje (pFijmy a financovani) - celkové vydaje

[10] Celkové piijaté dotace veetné sdilenych dani

[11] Celkové poskytnuté dotace veetné prispévki PO

]
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Souvisejici dokumenty agentury Moody's

Clanky:

»  Pozitivni vliv nového prerozdélovani dani na ceské kraje (176654)

»  Investice mistnich a regionalnich samosprav do infrastruktury pfispivaji k udrzitelnému hospodaiskému
rstu v Ceské republice a Polsku, duben 2014 (169902)

Metodologie:
»  Regionalni a mistni samospravy, leden 2013 (178551)

Zpravu je mozné prohlédnout kliknutim na pfislusny odkaz. V3echny informace jsou aktualni k datu publikovani pfislusné zpravy,
dostupna mUze byt i aktualné;jsi verze. Ne vsichni klienti maji ptistup ke viem zpravam.

10 22. CERVNA 2015 ANALYZA: LIBERECKY KRA)


https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_176654
http://www.moodys.com/viewresearchdoc.aspx?docid=PBC_169902
http://www.moodys.com/viewresearchdoc.aspx?docid=PBC_169902
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_178551

MOODY'S INVESTORS SERVICE SUB-SOVEREIGN

|
1 22. CERVNA 2015 ANALYZA: LIBERECKY KRA)



MOODY'S INVESTORS SERVICE SUB-SOVEREIGN

Cislo publikace: 182507

Autor Produkce
Dagmar Urbéankova Amanda Kissoon

© 2015 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”).
VSechna 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. UVEROVE
RATINGY MOODY'S A NAZORY PREZENTOVANE V ANALYTICKYCH PUBLIKACICH VYDAVANYCH MOODY'S ("PUBLIKACE MOODY'S") MOHOU OBSAHOVAT AKTUALNI STANOVISKO MOODY'S
OHLEDNE RELATIVNIHO UVEROVEHO RIZIKA JEDNOTLIVYCH SUBJEKTU, JEJICH UVEROVYCH ZAVAZKU €I DLUHU A DLUHOVYCH CENNYCH PAPiRU. MOODY'S DEFINUJE UVEROVE RIZIKO JAKO
RIZIKO, ZE SUBJEKT NESPLNi SVE SMLUVNI, FINANCNI ZAVAZKY V OKAMZIKU SPLATNOSTI, VEETNE ODHADU FINANCNICH ZTRAT PRO PRIPAD PORUSENI ("DEFAULTU"). UVEROVE RATINGY SE
NETYKAJi JAKYCHKOLIV JINYCH RIZIK, VEETNE, 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 KVANTITATIVN{
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 FINANCENI RADY, ANI JE NELZE CHAPAT JAKO DOPORUCENI K NAKUPU, PRODEJI NEBO K DRZENT URCITYCH CENNYCH PAPIRU. UVEROVE RATINGY
MOODY'S ANI PUBLIKACE MOODY'S NEKOMENTUJi ANEHODNOTI VHODNOST NEJAKE INVESTICE PRO KONKRETNIHO INVESTORA. UVEROVE RATINGY MOODY'S A NAZORY ZVEREJNOVANE V
PUBLIKACICH MOODY'S VYCHAZE]i Z PREDPOKLADU, ZE KAZDY INVESTOR SI S NALEZITOU PEC{ 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, BRAT V UVAHU UVEROVE RATINGY MOODY'S A PUBLIKACE MOODY'S PRI JAKEMKOLI INVESTICNIM
ROZHODOVANI. V POCHYBNOSTECH BYSTE MELI KONTAKTOVAT SVEHO FINANCNIHO NEBO JINEHO ODBORNEHO PORADCE.

VSECHNY ZDE OBSAZENE INFORMACE JSOU CHRANENY ZAKONEM, VCETNE, ALE NEJENOM, AUTORSKEHO PRAVA, A ZADNA Z TECHTO INFORMACI
NESMIi 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 ClI
JAKYMKOLIV ZPUSOBEM NEBO JAKYMKOLIV PROSTREDKEM, JAKOUKOLIV OSOBOU BEZ PREDCHOZIHO PISEMNEHO SOUHLASU MOODY’S.

VSechny informace zde obsazené ziskala MOODY'’S ze zdroju, které povazuje za presné a spolehlivé. Vzhledem k moznosti lidskych nebo mechanickych chyb a také
dalich faktorim 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 zdrojii povazovanych za spolehlivé
véetné, pokud je to mozné a Ucelné, nezavislych zdroju tfetich stran. Nicméné MOODY’S neni auditorem, a proto nemulze nezavisle ovéfit ¢i prekontrolovat kazdou
informaci obdrzenou v pribéhu ratingového procesu nebo pfi piipravé 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 vici jakékoli osobé nebo subjektu za jakékoli pfimé, 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,
zprostfedkovatelé, osoby za ni jednajici, poskytovatelé licenci nebo dodavatelé byli pfedem upozornéni na moznost vzniku takové ztraty nebo Skody, véetné, nikoli
v8ak pouze (a) jakékoli ztraty existujiciho nebo potencialniho zisku nebo (b) jakychkoli ztrat nebo $kod zpusobenych v pfipadé, Ze dany finanéni instrument neni
pfedmétem konkrétniho Uvérového ratingu pfidéleného 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 vici jakékoli osobé nebo subjektu za jakékoli pfimé ztraty nebo $kody &i povinnosti k jejich nahradé, véetné, nikoli vSak pouze,
ztrat a $kod zpUsobenych nedbalostné (avSak s vylou¢enim podvodného jednani, tmysiného jednani a dalsich typt odpovédnosti, které, pro vylou¢eni pochybnosti, ze
zakona neni mozné vylougit) nebo okolnostmi v dosahu nebo mimo dosah spole¢nosti MOODY’S jejich feditelt, vedoucich, zaméstnancu, zprostfedkovatell, osob za
ni jednajicich, poskytovatell licenci nebo dodavatelli, 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 CI INFORMACE POSKYTNUTE MOODY’S V JAKEKOLI PODOBE A
JAKYMKOLIV ZPUSOBEM, MOODY'S NEPOSKYTUJE ZADNOU ZARUKU, VYSLOVNOU ANI MLCKY UCINENOU, OHLEDNE JEJICH PRESNOSTI, VCASNOSTI,
UPLNOSTI, OBCHODOVATELNOSTI NEBO VHODNOSTI K JAKEMUKOLIV KONKRETNIMU UCELU.

Moody’s Investors Service, Inc., uvérova ratingova agentura zcela vlastnéna spole¢nosti Moody’s Corporation (,MCQO?”), timto dava ve znamost, Ze vétSina
hodnocenych emitentd dluhovych cennych papirli (véetné korporatnich a municipalnich obligaci, dluhopist, dluznich Upisu a obchodovatelnych smének) a prioritnich
Ucastnickych cennych papird se jesté pred udélenim jakéhokoli ratingu uvolila zaplatit Moody’s Investors Service, Inc. za jeji hodnoceni a ratingové sluzby poplatky v
urovni od 1 500 USD az zhruba do 2 500 000 USD. Zarovert MCO a MIS uplatriuji a dodrzuji politiku a postupy, které maji zarucit nezavislost ratingového procesu a
ratingli udélovanych MIS. Informace ohledné urgitych spojeni, ktera mohou existovat mezi fediteli MCO a hodnocenymi subjekty, a mezi subjekty, které maji ratingy od
MIS a soucasné verfejné oznamily Komisi pro cenné papiry a burzovni operace ( SEC) Ze jejich majetkova ucast v MCO je vétSi nez 5 %, jsou kazdy rok zvefejriovany
na www.moodys.com v &asti ,Vztahy s akcionafi — Sprava a fizeni — Propojeni feditelll a akcionafl.("Investor Relations — Corporate Governance — Director and
Shareholder Affiliation Policy”)

Plati pouze pro Australii: Veskeré zverejriovani tohoto dokumentu v Australii se uskutecriuje v souladu s licenci Australskych finanénich sluzeb ¢islo 336969 (Australian
Financial Services License no. 336969) udélenou dcefinym spoleénostem Moody's, a sice Moody'’s Investors Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969,
pfipadné 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 Uzemi 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 §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 pfedstavuji ndzor na Uvérovou divéryhodnost emitenta a bonitu jeho dluhovych zavazkd; nehodnoti bonitu jeho kmenovych akcii nebo cennych papird
dostupnych drobnym investoriim. Pro drobného investora by mohlo byt nebezpe¢né délat néjaka investi¢ni rozhodnuti na zakladé udéleného uvérového ratingu
Moody's. V pfipadé jakychkoliv pochybnosti kontaktujte vaseho finan¢niho nebo jiného odborného poradce.

Plati pouze pro Japonsko: Moody's Japan K.K. (,MJKK”) je Uvérova 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 viastnéna MCO. Moody's SF Japan K.K. (,MSFJ”) je uvérova ratingova agentura zcela vlastnéna
spole&nosti MJKK. MSFJ neni Celonarodné uznavanou statistickou ratingovou organizaci (Nationally Recognized Statistical Rating Organization ,NRSRO”). Uvérové
ratingy pridélené MSFJ jsou proto Gvérové ratingy nespadajici pod NRSRO. Uvérové ratingy nespadajici pod NRSRO jsou prid&lovany spoleénosti, ktera nepatfi mezi
NRSRO. Z tohoto diivodu hodnocené zavazky nesplni podminky pro urcité nakladani s nimi dle zakont Spojenych statd. MJKK a MSFJ jsou Gvérové ratingové
agentury registrované u japonského Uradu pro finanéni sluzby (Financial Services Agency) a jejich registraéni &isla Komisare Ufadu pro finanéni sluzby (Ratingy) jsou
€. 2,resp.¢. 3.
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provedené posouzeni a ratingové sluzby poplatky v rozmezi od 200 000 JPY do pfiblizné 350 000 000 JPY.
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