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Moravskoslezsky kraj (Ceska republika)

Aktualizace kreditni analyzy

Shrnuti

Kreditni profil Moravskoslezského kraje (MSK, A1 stabilni) odrazi nizké zadluzeni, solidni provozni
hospodatent, vysoké hotovostni rezervy kraje a stfedni pravdépodobnost, 7e viada Ceské republiky
(Aa3, stabilni) poskytne mimofadnou pomoc za G¢elem predejit akutnimu nedostatku likvidity.
Solidni provozni hospodareni je Uzce propojeno s rlstem narodni ekonomiky, pfi¢emz uvazené
fizeni rozpoctu dale posiluje kapacitu samofinancovani kraje. Kreditni profil MSK je limitovan
rozsahlym investi¢nim planem, ktery vytvari tlak na hospodareni kraje.

Rychle se ifici koranovirova nakaza predstavuje, ve spojeni se zhorsenim globalniho svétového
vyhledu a propadu cen finan¢nich aktiv a ropy, kreditni tlak na vechny svétové regionalni a mistni
samospravy, v¢etné Moravskoslezského kraje.
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Provozni vysledek hospodareni a saldo rozpoctu se pravdépodobné zhorsi kvili dopadiim
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Ratingovy vyhled

Stabilni vyhled ratingu odrazi predpoklad Moody's, Ze provozni hospodareni kraje, vysoké hotovostni rezervy a nizké zadluzeni zlstanou
stabilni i béhem nasledujicich 12 aZ 18 mésicd. Vyhled také reflektuje institucionalni, makroekonomické a finan¢ni vazby na centralni
vladu a stabilni vyhled ratingu statu.

Co by mohlo rating - ZVYSIT
Dalsi posilent stavajicich vysledké provozniho a celkového hospodateni kraje, pripadné zvyseni ratingu Ceské republiky by mohlo mit
pozitivni dopad na rating.

Co by mohlo rating - SNIZIT
Zhorseni hrubého provozniho prebytku spole¢né s poklesem likvidity a ristem zadluZeni by mohly vést k tlaku na soucasny rating. Dale
pak zhorgeni vérového profilu Ceské republiky by mohlo mit za nasledek tlak na snizeni ratingu.

Zakladni ukazatele

Tabulka 1
Moravskoslezsky kraj

(k 31. prosinci) 2015 2016 2017 2018 2019
Regionalni HDP na obyvatele/celostatni HDP na obyvatele (%) 83,0 83,0 82,4 83,5 84,6
Cisty ptimy a neptimy dluh/Provozni pijmy (%) 22,9 11,6 10,6 9,9 8,9
Splatky dluhu/Provozni p¥ijmy (%) 8,2 9,5 1,0 3,0 6,8
Splatky urokd/Provozni piijmy (%) 0,3 0,2 0,1 0,1 0,2
Hruby provozni vysledek/Provozni pfijmy (%) 3,3 8,3 8,3 6,8 6,7
Saldo rozpottu/Celkové piijmy (%) -8,8 12,4 6,4 -0,3 21
Hotovost a kratkodobé investice/Cisty p¥imy a nep¥imy dluh (%) 46,4 122,6 172,0 166,2 189,7
Kapitalové vydaje/Celkové vydaje (%) 21,2 6,6 6,8 12,7 11,0
Hotovost a kratkodobé investice/Provozni vydaje (%) 11,0 15,5 19,8 17,6 18,1

Zdroj: Moravskoslezsky kraj, Cesky statisticky iFad, Moody's Investors Service

Podrobné zdliivodnéni udéleného ratingu

Kreditni profil Moravskoslezského kraje vyjadieny ratingem na trovni A1 a stabilnim vyhledem, je kombinaci (1) zakladniho Gvérového
hodnoceni (Baseline Credit Assessment, BCA) subjektu na trovni a1 a stfedni pravdépodobnosti podpory ze strany vlady za G¢elem
predejit akutnimu nedostatku likvidity.

Zakladni avérové hodnoceni
SOLIDNi PROVOZNi HOSPODAREN

V roce 2019 dosahly bézné prijmy Moravskoslezského kraje 26 mld. K¢ a zaznamenaly tak nardist o 15 % v porovnani s rokem 2018.
Hlavnimi faktory rlstu prijm0 byly narlisty statnich transfer na pokryti platl v oblastech skolstvi a socidlnich sluzeb a také nardst
inkasa sdilenych dani, zejména pak dané z pfijmu pravnickych osob a dané z pijmu fyzickych osob ze zavislé ¢innosti (DPPO a DPFO).
Vy3si vybér dani byl tazen rlistem Ceské ekonomiky (realny rist o 2,6 % v roce 2019). Moravskoslezsky kraj také obdrzel splatky od
lokalnich organizaci ve vy3i 510 mil. K&, veetné jednordzové splatky programu Jessica na podporu regionalniho podnikani.

Pro rok 2020 ocekavame propad hrubé provozni marze kraje k hladiné 2% provoznich pfijmd, v porovnani s 6,7 % dosazenych v roce
2079. Toto zhordeni bude zplisobeno rozsifenim koronavirové nakazy, ktera se negativné promitne do narodniho HDP (redlny pokles o
4,1 % v roce 2020 dle dubnového odhadu Moody's) a ovlivni vybér sdilenych dani. Zaroven také otekavame navyseni provoznich
vydajd, zejména do oblasti zdravotnictvi a socidlnich sluzeb. Transfery sice mezirocné vzrostou, potom co vlada schvalila zvySeni platd
uciteld, nicméné jsou vétsinou Ucelové vazané a kraj je nemdZe vyuZit na pokryti jinych vydajd. V disledku oekavaného zhorseni
provozniho hospodareni planuje MSK omezit poskytovani dotaci.

V roce 2021 oekdvame Castecné zotaveni ekonomiky a nardst inkasa sdilenych dani. Nepredpokladame, Ze by centralni vlada v tomto
obdobi ménila rozpoctové urceni dani.

Tato publikace neoznamuje zménu ratingu. VSechny publikace odkazujici se na ratingové hodnoceni lze 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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ZADLUZENOST ZUSTANE NiZKE UROVNI | V LETECH 2020-21

Cisty p¥imy a neptimy dluh meziro¢né poklesl na 8,9 % provoznich p¥ijm( na konci roku 2019 z 9,9 % dosazenych v roce 2018. Pokles
pomérného ukazatele byl zplsoben rdstem provoznich p¥ijmd. Pfimy dluh Moravskoslezského kraje se skladal z (1) uvért od UniCredit
Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. v objemu 1,5 mld. K¢, (2) z tvéru od Evropské Investi¢ni Banky (EIB, Aaa stabilni) ve vy3i 460 mil.
K¢ a (3) véru od Ceskoslovenské obchodni banky, a.s. (CSOB) v hodnoté 229 mil. K¢, ktery kraj v tomto roce planuje splatit.

Neptimy dluh kraje se sklada z uvérd krajskych nemocnic (90,8 mil. K&) a tvéru akciové spole¢nosti Letisté Ostrava, a.s. (36,7 mil. K¢) a
predstavuje 5,8 % Cistého pfimého a nepfimého dluhu.

Kratkodoby dluh (planované splatky v roce 2020) predstavoval ke konci roku 2019 celych 58,8 % ptimého dluhu kraje. | pfes to, 7e je
tento ukazatel vysoky, nepfedpokladame Ze by struktura dluhu predstavovala dal3i riziko pro kreditni profil MSK. A to diky dostatecnym
hotovostnim rezervam, kryjicim 1,9nasobek hodnoty cistého primého a nepfimého dluhu.

Predpokladame, Ze kvdli volbam do krajskych zastupitelstev zdstane Uroven zadluzeni v roce 2020 stejna a Ze Uroven zadluZeni z(stane
pod hranici 8 % provoznich pFijml v roce 2020, respektive pod hranici 15 % v roce 2021. Pfedpokladame, Ze v obdobi 2021-22 bude
MSK cerpat Uvér v hodnoté 2 mld. K¢, zejména na financovani investi¢nich vydajl. Kraj ma neomezeny pfistup k rlznym druhlim
financovani a preferuje bankovni Uvéry od lokalnich bank, pripadné od EIB.

VYSOKE HOTOVOSTNI REZERVY

Dobré finan¢ni vysledky za poslednich nékolik let vedly k vysokym finan¢nim rezervam kraje. Vy3e hotovostnich rezerv veetné
kratkodobych investi¢nich nastrojd pfesahovala na konci roku 2019 4,6 mld. K& (17,6 % provoznich piijmu), coZ je o 600 mil. K¢ vice
nez v roce 2018. Kraj ma k dispozici 2,1 mld. K& na béznych uctech, 1,4 mld. K¢ na t¢tech fondd, které jsou tcelové vazané, a dalsich
900 mil. K& zhodnocuje na terminovanych vkladech. Kromé téchto prostredkd disponuje kraj i dluhopisy se Ctvrtletni vypovédni lhitou
v hodnoté 200 mil. K&.

V letech 2020-21 ocekdvame mirny pokles financnich rezerv kraje, a to zejména kvdli zhorseni celkového hospodareni a splatkam
soucasného dluhu. Predpokladame, Ze deficit celkového rozpoctu kraje dosahne 5 % celkovych prijm0 v roce 2020, respektive 3 %
vroce 2021.

INVESTICNi POTREBY MOHOU DO BUDOUCNA OVLIVNIT DOSAVADNI DOBRE FINANCNI VYSLEDKY KRAJE

Kapitalové vydaje v roce 2019 predstavovaly 11 % celkovych vydajll, coz odpovida dlouhodobému priméru. Skoro 45 % investi¢nich
vydajt bylo pokryto dotacemi ze statniho rozpo¢tu nebo z rozpoctu Evropské Unie (Aaa stabilni).

Rozpocet MSK pro rok 2020 obsahuje investi¢ni vydaje v hodnoté 3 mld. K¢, co? je pFiblizné stejna ¢astka jako realizované vydaje v roce
2019. Nejvétsi ¢ast investicnich vydajd sméfuje do oblasti socidlnich sluzeb a vzdélavani. Ocekavame, Ze realizované vydaje budou nizsi
nez planované, a to kvdli tomu Ze kraj planuje omezit nebo prehodnotit vydaje na projekty, jejichz realizace nebyla zahajena pred
vypuknutim koronavirové pandemie.

Kapitalovy rozpocet MSK obsahuje tfi vyznamné projekty, které nadale z(stévaji prioritou kraje. Jedna se o vystavby nové galerie a
knihovny a renovaci pfistavaci drahy na letisti v MoSnové. Realizace téchto projektd zavisi na vyvoji prijmové stranky rozpoctu MSK.
Ocekavame, 7e vystavby galerie a knihovny zacnou nejdrive v letech 2021-22. Renovace pfistavaci drahy miZe byt odloZena v pfipadé
nedostatku finan¢nich prostfedkd. Nicméné, doba odkladu je omezend, protoze draha se blizi konci své Zivotnosti a v roce 2019 musela
byt na nékolik dni odstavena kvali nutnym opravam.

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 krajd. Riziko, Ze by v souvislosti s hospodarenim kraje mohlo dojit

k poskozeni reputace Ceského statu a jeho vlady, je tfeba povaZovat za velmi mirné, a to s ohledem na pfimérenou zadluZenost krajd v
CR, kterou tvoti predevsim bankovni Gvéry.
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Zvazeni ESG

Jak environmentalni, socialni a vladni rizika ovliviiuji nasi kreditni analyzu Moravskoslezského kraje
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 pfipadé Moravskoslezského kraje je dopad environmetalnich, socialnich a vladnich faktorl nasleduijici:

Environmentalni faktory nemaji vyznamny vliv na kreditni profil Moravskoslezského kraje. Nejvétsim rizikem je znecisténi vzduchu v
disledku faktu, ze MSK je vyznamnym primyslovym centrem CR a také preshrani¢nim znecisténim pochazejicim z Polska (A2 stabilni).

Socidlni faktory jsou vyznamné pro kreditni profil Moravskoslezského kraje. Emigrace z MSK kraje byvala vy3si z disledku dtlumu tézby
uhli. Ocekdvame, ze vystéhovani bude pokracovat v ekonomicky méné aktivnich okresech jako Bruntal, Karvind a Havifov. Mezi socialni
rizika Yadime i sou¢asnou pandemii koronaviru. Rizikem zéistava delsi platnost omezeni zavedenych vladou Ceské republiky, které by
zpUsobily jesté nizsi vybér dani, nez olekavame.

Vladni faktory maji zasadni vliv na kreditni profil MSK. MSK historicky prokazoval konzervativni styl finan¢niho fizeni. Soubor opatteni
vnitfnich kontrol je solidni. Krajsky Urad je transparentni a pravidelné zverejfiuje dlleZité informace o hospodarent.

Vice podrobnosti je uvedeno v sekci ,Podrobné zdlvodnéni udéleného ratingu“ vyse. Nas pristup k ESG je vysvétlen v nasi
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 drovni al je o jeden stupefi vy3e neZ BCA vygenerované bodovaci kartou na a2. Matici
vygenerované BCA na trovni a2 odrazi (1) skére individudlniho rizika na trovni 3 (viz nize) na stupnici od 1 do 9, kde 1 predstavuje
nejlepsi relativni Gvérovou kvalitu a 9 nejslabsi; a (2) systémové riziko na drovni Aa3, které reflektuje rating statnich dluhopisti Ceské
republiky. Rozdil je zplsoben limitovanym dopadem ekonomické sily Moravskoslezského kraje na jeho fiskalni silu a vysokym podilem
kratkodobého dluhu, ktery je viak v absolutni hodnoté nizky a plné kryt likvidnimi prostredky.

Faktory ratingu

Tabulka 2
Moravskoslezsky kraj

Regional and Local Governments

Vahy
Zakladni uvérové hodnoceni Body za dil¢i dil¢ich Dil¢i faktory
Bodovaci karta (2019) faktor Hodnota faktord celkem Vahy faktoru ~ Celkem

Faktor 1: Ekonomicka zakladna
Regionalni HDP na obyvatele/celostatni HDP na obyvatele 7 83,97 70 % 5.2 20 % 1,04
Volatilita ekonomiky 1 30 %

Faktor 2: Institucionalni ramec

Legislativa 1 50 % 5 20 % 1,00
Fiskalni flexibilita 9 50 %

Faktor 3: Finanénf vykonnost a profil zadluZenosti

6,96 12,5% 3,25 30 % 0,98
0,17 12,5%
25 %
8,89 25 %
58,82 25 %

Hruby provozni vysledek/provozni piijmy (%)

Urokové platby/provozni prijmy (%)

Likvidita

Cisty ptimy a neptimy dluh/provozni ptijmy (%)
Kratkodoby ptimy dluh/ptimy dluh (%)

Faktor 4: Sprava a fizeni

Ol =a|lw

-
-

Sprava rizik a financni fizeni 30 % 0,30

Rizeni investic a dluhu 1

Transparentnost a Uroven vykaznictvi 1
Posouzeni individuélniho rizika 3,32 (3)
Posouzeni systematického rizika Aa3

Navrhované zakladni Gvérové hodnoceni a2

Zdroj: Moody's Investors Service

Ratingy

Tabulka 3
Moravskoslezsky kraj

Kategorie Moody's rating
Vyhled Stabilni

Mezinarodni rating subjektu Al

Zdroj: Moody's Investors Service

Dalsi podobné analyzy od Moody's

» Regionalni a mistni samospravy — Ceska republika: Mimotadny objem likvidity a silné ekonomické fundamenty zmirni negativni
dopady koronaviru, Brezen 2020
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© 2020 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 NESPLNIi SVE SMLUVNI, FINANCNIi 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 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 ANEHODNOTi 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.

V3echny informace zde obsazené ziskala MOODY'S ze zdrojd, které povazuje za presné a spolehlivé. Vzhledem k moznosti lidskych nebo mechanickych chyb a také dalSich
faktor&im jsou nicméné viechny informace zde obsazené poskytovany ,JAKO TAKOVE”, bez jakékoliv zéruky. MOODY'S pouziva veskeré nastroje a prostredky nutné k tomu, aby
informace slouZici jako podklad pro udéleni ratingu byly dostate¢né kvalitni a pochazely z ovéfenych zdrojl povazovanych za spolehlivé veetné, pokud je to mozné a ucelné,
nezavislych zdroji tretich stran. Nicméné MOODY'S neni auditorem, a proto nemt(ize nezavisle ovéfit ¢i prekontrolovat kazdou informaci obdrzenou v pribéhu 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 piimé, zvlastni, nasledné nebo nadhodné ztraty nebo $kody, vyplyvajici ze zde obsazenych informaci, z jejich pouiti
nebo nemoznosti jejich poufZiti, 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 upozoméni na moznost vzniku takové ztraty nebo 3kody, veéetng, nikoli v3ak pouze (a) jakékoli ztraty existujiciho nebo potencilniho zisku nebo (b) jakychkoli
ztrat nebo $kod zplisobenych v piipadé, Ze dany finan¢ni instrument neni pfredmétem konkrétniho tivérového ratingu pridéleného spole¢nosti MOODY'S.

V zakonem povoleném rozsahu se spole¢nost MOODY'S a jeji feditelé, vedouci, zaméstnanci, zprostiedkovatelé, osoby za ni jednajici, poskytovatelé licenci nebo dodavatelé zfikaji
jakékoli odpovédnosti viici jakékoli osobé nebo subjektu za jakékoli piimé ztraty nebo Skody ¢i povinnosti k jejich nahradé, véetné, nikoli v3ak pouze, ztrat a $kod zplisobenych
nedbalostné (aviak s vylou¢enim podvodného jednani, imyslného jednani a dal3ich typti odpovédnosti, které, pro vylou¢eni pochybnosti, ze zékona neni mozné vyloucit) nebo
okolnostmi v dosahu nebo mimo dosah spole¢nosti MOODY'S jejich fediteli, vedoucich, zaméstnancd, zprostfedkovateld, osob za ni jednajicich, poskytovateli licenci nebo
dodavateld, vyplyvajici ze zde obsazenych informaci, z jejich pouZiti nebo nemoznosti jejich poutZiti, 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 spole¢nosti Moody's Corporation (,MCQO"), timto dava ve znamost, Ze vétsina hodnocenych emitent(
dluhovych cennych papirt (véetné korporatnich a municipalnich obligaci, dluhopisd, dluznich upist a obchodovatelnych smének) a prioritnich ucastnickych 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.
Zarovei MCO a MIS uplatiuji a dodrzuji politiku a postupy, které maji zaru¢it nezavislost ratingového procesu a ratingCi udélovanych MIS. Informace ohledné urcitych spojenti,
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 icast v MCO je vétsi nez 5 %, jsou kazdy rok zverejfiovany na www.moodys.com v ¢asti ,Vztahy s akcionafi — Sprava a fizeni — Propojeni
fediteld a akcionafdi.("Investor Relations — Corporate Governance — Director and Shareholder Affiliation Policy")

Dalsi podminky platné pouze pro Australii: Veskeré zvefejiiovani 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 61003 399 657AFSL 336969,
pripadné Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569. Tento dokument by mél byt predkladan pouze ,institucionalnim klientdm* ve smyslu oddilu
761G Zakona o korporacich z roku 2001 (Corporations Act of 2001). Tim, Ze k tomuto dokumentu pfistupujete na Gizemi Australie, stvrzujete spole¢nosti MOODY'S, 7e jste
sinstitucionalnim klientem" nebo jeho povérenym agentem a Ze ani Vly, ani Vami zastupovana instituce nebudete primo 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 ud&lované MOODY'S predstavuji ndzor na Givérovou
dlvéryhodnost emitenta a bonitu jeho dluhovych zavazkd; nehodnoti bonitu jeho kmenovych akcii nebo cennych papir dostupnych drobnym investorm. Ze strany drobnych
investor( by bylo lehkomyslné a nepatfi¢né pouzivat tivérové ratingy ¢i publikace MOODY'S pfi jakémkoliv investi¢nim rozhodovani. V pripadé jakychkoliv pochybnosti
kontaktujte vadeho 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., kterd je zcela vlastnéna
spole¢nosti Moody's Overseas Holdings Inc., ktera je zcela vlastnéna MCO. Moody's SF Japan K K. (,MSFJ") je Uvérova ratingova agentura zcela vlastnéna spole¢nosti MJKK. MSF)
neni Celonarodné uznavanou statistickou ratingovou organizaci (Nationally Recognized Statistical Rating Organization ,NRSRO"). Uv&rové ratingy pridélené MSF] jsou proto
(vérové ratingy nespadajici pod NRSRO. Uvérové ratingy nespadajici pod NRSRO jsou pridélovany spole¢nosti, ktera nepat¥i mezi NRSRO. Z tohoto diivodu hodnocené zavazky
nesplni podminky pro urcité nakladani s nimi dle zakon@ Spojenych statél. MJKK a MSF) jsou Givérové ratingové agentury registrované u japonského Uradu pro finanéni sluzby
(Financial Services Agency) a jejich registracni ¢isla Komisare Uradu pro finanéni sluzby (Ratingy) jsou €. 2, resp. €. 3 .

MJKK, resp. MSFJ, timto oznamuji, Ze vét3ina emitentd dluhovych cennych papiri (véetné korporatnich a municipalnich obligaci, dluhopisd, dluznich Upist a obchodovatelnych
smének) a prioritnich akcii hodnocenych MJKK, resp. MSF), souhlasila pred pridélenim ratingu s tim, Ze uhradi MJKK, resp. MSFJ, za jimi provedené posouzeni a ratingové sluzby
poplatky v rozmezi od 200 000 JPY do pfiblizné 350 000 000 JPY.

MJKK a MSF| také dodrzuji zasady a postupy za i¢elem vyhovéni japonskym pravnim predpistim.

CiSLO PUBLIKACE: 1226099
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