MOODY’S
RATINGS

CREDIT OPINION
16 May 2025

Aktualizace

« Send Your Feedback

RATINGY
Moravskoslezsky kraj

Domicil Czech Republic

Dlouhodoby rating Al

Typ LT Issuer Rating - Fgn
Curr

Vyhled Stable

Vice informaci naleznete na konci této zpravy v sekci
"Ratingy". Ratingy a vyhled zohledriuji informace k
datu publikace.

Kontakty

Gjorgji Josifov +420.23.474.7531
AVP-Analyst

gjorgji.josifov@moodys.com

Cora-Lynn von +49.69.86790.2157
Dungern
Ratings Associate

cora-lynn.vondungern@moodys.com

Massimo Visconti, +39.02.9148.1124
MBA
VP-Sr Credit Officer/Manager

massimo.visconti@moodys.com

Klientsky servis

Americas 1-212-553-1653
Asia Pacific 852-3551-3077
Japan 81-3-5408-4100
EMEA 44-20-7772-5454

DRAFT - CONFIDENTIAL

Sub-Sovereign

Moravskoslezsky kraj (Ceska republika)

Aktualizace kreditni analyzy

Shrnuti

Kreditni profil Moravskoslezského kraje (MSK, A1 stabilni) odrazi velmi nizké zadluZeni,
pokracujici solidni provozni hospodareni, silnou likviditu a stfedni pravdépodobnost, Ze vlada
Ceskeé republiky (Aa3 stabilni) poskytne mimoradnou pomoc za Ucelem predejiti akutnimu
nedostatku likvidity. Kreditni profil MSK je omezen rozsahlym investi¢nim planem a vyraznou
zavislosti na transferech od centralni vlady. Tyto transfery spolu se sdilenymi danémi tvori
priblizné 96% provoznich ptijmd a vyrazné omezuji prijmovou flexibilitu kraje.

Exhibit 1
Silna likvidita a velmi nizka Groven zadluzeni ziistanou zachovany i v letech 2025-2026
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F jsou predikce Moody's, nejednd se o predikce kraje. Primarni provozni vysledek = provozni piijmy - (provozni naklady - urokové
naklady).
Source: MSK, Moody's Rating
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Ratingovy vyhled
Stabilni vyhled ratingu odrazi schopnost kraje udrzet solidni provozni vysledky, vysokou likviditu a velmi nizké zadluzeni i ve
stfednédobém casovém horizontu.

Co by mohlo rating - ZVYSIT
Zvyseni ratingu Ceské republiky a/nebo indikace posileni mimoradné podpory od statu p¥i sou¢asném udrzeni solidniho provozniho
prebytku, vysokych hotovostnich rezerv a nizkého zadluzeni kraje by mohlo vést k tlaku na zvy3eni ratingu.

Co by mohlo rating - SNIZIT
Snizeni ratingu na trovni Ceské republiky a/nebo indikace oslabeni podpory od statu by mohlo zplisobit tlak na snizenf ratingu. Déle
zhorseni provozniho hospodareni kraje spole¢né s poklesem likvidity a neocekavanym rlistem zadluZeni by mohlo vést k tlaku na snizeni

soucasného ratingu.

Zakladni ukazatele

Exhibit 2

Moravskoslezsky kraj

(k 31. prosinci) 2020 2021 2022 2023 2024 2025f 2026f
Cisty pfimy a nepfimy dluh / Provozni pfijmy 6.4% 5.8% 7.0% 7.8% 8.9% 10.6% 9.8%
Splatky dluhu / Provozni prijmy 2.7% 2.1% 2.6% 1.9% 1.9% 4.2% 4.8%
Splatky uroku / Provozni pfijmy 0.1% 0.0% 0.3% 0.4% 0.3% 0.4% 0.4%
Primarni provozni vysledek / Provozni pfijmy 2.6% 6.4% 7.6% 10.9% 8.3% 11.5% 15.4%
(Transfery + sdilené dané) / Provozni pfijmy 99.0% 98.8% 98.4% 98.0% 96.1% 71.0% 70.6%
Likvidni rezervy / Cisty pfimy a nepfimy dluh 208.4% 272.0% 255.9% 280.1% 278.1% 184.1% 194.7%

F jsou predikce Moody's, nejedna se o projekce kraje.
Source: MSK, Moody's Ratings

Podrobné zdiivodnéni udéleného ratingu

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

Zakladni uvérové hodnoceni

Trvalé solidni provozni hospodareni

Navzdory zpomalujicimu rdstu sdilenych dani a pfijatych transfer(i (2,5% a 0,1%), diky schvalenému konsolida¢nimu bali¢ku a nizsimu
podilu na sdilenych danich od ledna 2024, MSK dokazal udrZet solidni primarni provozni marzi. Provozni vydaje pokracovaly v rdstu
5,5% meziro¢né, coz vedlo k primarnimu provoznimu marzi 8,3% provoznich pFijmd. To predstavuje mirny pokles z 10,9% v roce 2023,
ale zlep3eni z 7,6% v roce 2022, a zlistava nad prdmeérnou 7% hodnotou tohoto ukazatele za posledni desetileti. To ukazuje na odolnost
kraje a efektivni finan¢ni fizeni uprostred fiskalnich konsolidacnich snah na urovni centralni vlady.

V roce 2025 ocekavame, Ze primarni provozni marze vzroste na 11,5 % provoznich pfijm{. Toto zlepSeni bude vyvolano zrychlenim
redlného rlistu HDP na 2,4% v roce 2025, podporovaného oc¢ekavanym narlstem transferd ve stejném obdobi, zatimco provozni vydaje
porostou pomalej$im tempem neZ provozni prijmy.

V roce 2026 ocekavame pozitivni ekonomicky rlst pro ¢eskou ekonomiku, s redlnym rdstem HDP predikovanym na 2,2 % a infla¢nimi
tlaky, které dale zpomali na prlmérné 2,0 %. Toto piznivé ekonomické prostiedi pomize udrZet primarni provozni marZi v nizsim
dvouciferném teritoriu. V&fime, Ze MSK bude i nadale obezi'etné spravovat svou provozni vykonnost, s pfisnym dohledem nad
provoznimi vydaji.

Tato zprava neni oznamenim ratingové akce. Pro seznameni se s aktualnimi ratingy uvadénymi v této publikaci a jejich historii se prosim podivejte na list emitenta na internetovych
strankach https://ratings.moodys.com.
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Udrtzitelné velmi nizka Groven zadluzeni pfedpovidana i v letech 2025-2026

Dluh kraje, ve srovnani s ostatnimi kraji CR s rovnéz udélenym ratingem Moody's, vykazuje velmi nizky pomér ¢istého pfimého a
neptimého dluhu (NDID) k provoznim pifijmdm, konzistentné pod 10%. V roce 2024 se NDID k provoznim piijmim mirmé zvysil na 8,9
% 27,8 % v roce 2023. MSK primarné spoléhd na dlouhodobé bankovni tvéry k financovani investi¢nich projektl. Ke konci roku 2024
primy dluh MSK sestaval ze dvou Uvérl v celkové vysi 239 milion( K¢ od UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, Uvéru ve vysi 77
milion& K& od Evropské investi¢ni banky (EIB, Aaa stabilni) a Gvéru ve vy3i 3 miliardy K¢ od Ceské spofitelny na podporu investi¢nich
projektl. Ocekavame, Ze primy dluh kraje se mirné zvysi kv(li jeho investi¢nim pozadavkim v letech 2025-2026 z ddvodu Cerpani
Uvéru na kratkodobé predfinancovani akci EU. Nicméné NDID zlstane velmi nizky, pod 11% provoznich pfijmU ve stejném obdobi.

Témér 98% primého dluhu je pfijato s plovouci urokovou sazbou. Navzdory rlstu urokovych sazeb a dalSimu cerpani uvér béhem
let 2023 a 2024 zlstaly urokové ndklady k provoznim pFijmim velmi nizké na 0,3 % v roce 2024. Ocekdvame, Ze Urokové naklady
zUstanou nizké kolem 0,4 % provoznich prijm0 v letech 2025-2026.

Navzdory tradi¢né vysokému podilu kratkodobého dluhu kraje (planované splatky tvérd v nasledujicich 12ti mésicich), ktery
predstavoval 22% celkového pfimého dluhu v roce 2024, z{istava jeho dluhova sluzba nizka, predstavujici pouze 2,2 % celkovych
piijmu. Tento kratkodoby dluh je primarné pouzivan k predfinancovani dotaci od centralni vlady a Evropské unie (EU, Aaa stabilni).

Neptimy dluh, ktery zahrnuje dluhy regionalnich nemocnic a zaruky poskytnuté za dluhy VaK Bruntal (vodohospodaiska spole¢nost
pusobici v MSK), pfedstavoval 4,6% NDID v roce 2024. Hotovostni rezervy kraje byly robustni ke konci roku 2024 a byly, dostate¢né k
pokryti celkového nesplaceného dluhu priblizné trikrat, coz ukazuje na silné finan¢ni fizeni a likvidni pozici MSK.

Vysoké hotovostni rezervy podporuiji finan¢ni odolnost

Solidni finan¢ni vysledky kraje se promitly ve vysokych financnich rezervach v poslednich nékolika letech a posileném solidnim
provoznim z{istatku zaznamenanému v roce 2024. V tomto roce se hotovostni a kratkodobé investice zvysily na 9,7 miliardy K¢ (24,7%
provoznich pFjm0), co? je narGst o 1,3 miliardy K& od konce roku 2023. Likvidni Fizeni zlistalo konzervativni, primarné vyuZivajici
terminované vklady ke zhodnovovani formou urokovych prijma.

Vysoka urover hotovostnich rezerv je v souladu s investi¢nim planem. Podle ¢eské legislativy musi mit kraje zajisténu likviditu pro
vsechny investi¢ni vydaje daného fiskalniho roku bez ohledu na spolufinancovani investic pomoci dotaci. MSK vyuZiva investi¢nich
dotaci ze strany EU ¢i centralni vlady, které ale casto obdrZi ex post. Legislativa nerozlisuje mezi dotacemi a vlastnimi zdroji, celkova
proinvestovana vyse daného roku musi byt proto zajisténa.

Po dosazeni vrcholu hotovostnich rezerv v roce 2024 ocekdvame mirny pokles trovni likvidity v letech 2025-2026, protoZe kraj bude
financovat ¢ast svych investi¢nich akci z dostupnych hotovostnich rezerv. Silna likvidni pozice MSK podporuje jeho kreditni kvalitu a
poskytuje flexibilitu k Fizeni mimoradnych hotovostnich vydajd.

Vysoké investi¢ni potieby kraje vyvijeji tlak na finance
V roce 2024 kapitalové vydaje dosahly 4,1 miliardy K¢, coZ je 10,2% celkovych vydajl, coz je mirné pod prlimérem za poslednich 10 let
(10,6%). Investice vétsinou dosahnou na podporu 80-95% ze strany EU.

Pro rok 2025 MSK planuje kapitalové vydaje ve vysi 7 miliard K¢, z toho 5,1 miliardy K¢ je ur¢eno na spolufinancovani EU. Nejvétsi podil
investic je uréen pro sektory dopravni infrastruktury, zdravotni a socialni péce a vzdélavani. MSK je jednim ze t¥i kraju v Ceské republice

opravnén Cerpat prostiedky v ramci Operacniho programu Spravedliva transformace v letech 2021-2027. Tento program ma za cil fesit

socialni, ekonomické a environmentalni dopady prechodu na klimaticky neutralni ekonomiku. MSK mdZe vyuzit celkem 18,9 miliardy K¢
pro dalSi rozvoj a zlepSeni socialnich a environmentélnich aspektd v krajem, coz dale podpofi kapitalové vydaje.

Nedavné povodné v zafi 2024 vyznamné ovlivnily severovychodni ¢ast MSK. Zatimco pocate¢ni naklady a mimoradné vydaje spojené
s opravami infrastruktury jsou z velké ¢asti kryty centralni vladou a pojisténim, MSK zlstava odpovédny za pokryti 40% $kod v rdmci

obnovy majetku vlastnéném krajem. To predstavuje pfiblizné 800 milion(l K¢, coZ je 2% provoznich pfijmi zaznamenanych v roce
2024, s omezenym dopadem na finan¢ni pozici regionu ve stfednédobém horizontu.

Omezena flexibilita v oblasti pfijma a vydaji
Instituciondlni rAmec, ve kterém kraje v CR funguj, je stabilni a predvidatelny. MSK méa viak velmi omezenou schopnost ovliviiovat
své prijmy. Vétsinu béznych prijm0 kraje (celkové okolo 68,7 % provoznich piijmu v roce 2024) tvori statni transfery ve formé tcelové
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vazanych dotaci, a to zejména na vzdélavani, zdravotni péci a socialni sluzby. Sdilené dané tvofily v roce 2024 27,4 % provoznich prijmd
a jsou sloZeny z dané z pfidané hodnoty a dané z prijm{ fyzickych a pravnickych osob. Sdilené dané jsou prerozdélovany centralni
vladou a nejsou nijak navazany na ekonomickou vykonnost daného regionu, jejich vyse souvisi s vykonnosti narodni ekonomiky. Jejich
proménlivé vyse proto predstavuje hlavni zdroj urité flexibility v oblasti vydajt. Ceské kraje nemaji opravnéni pro stanoveni ¢i vybér
lokalnich dan.

Na vydajové strané rozpoctu je flexibilita kraje také omezend, vzhledem k tomu, Ze okolo 79 % provoznich vydajl kryji ucelové vazané
transfery. Kraj mlze ovlivnit své provozni vydaje opatfenimi na zvy3eni efektivity a ziednodusovanim vnitfnich struktur a procesd. MSK
podrobné monitoruje krajské organizace s ohledem na jejich provozni efektivnost. Vétsi flexibilita zlstava v oblasti kapitalovych vydaj(,
které mohou byt v pripadé nepfiznivych ekonomickych podminek ¢astecné snizeny.

Zohlednéni mimoradné podpory

Moody's se ve svém hodnoceni priklani ke stfedni pravdépodobnosti ziskani mimoradné podpory ze strany vlady, pricemz zohledriuje
usili centralni vlady o posileni odpovédnosti a samostatnosti ¢eskych krajd. Systém dohledu zavedeny centralni vladou vyzaduje
pravidelny monitoring zadluzenosti a likvidity 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 nizkou zadluZenost Ceskych krajd, kterou tvori
predevsim bankovni Uvéry.

Zvazeni ESG

Moravskoslezsky kraj: ESG credit impact score je CIS-2

Exhibit 3
ESG credit impact score

CIS-2 I — A —
NEGATIVE ¢ +  POSITIVE
IMPACT . IMPACT

ESG considerations do not have a material impact on the current rating.

Source: Moody's Ratings

ESG Credit Impact Score Moravskoslezského kraje (CIS-2) zohlednuje fakt, Ze ESG faktory nemaji materialni dopad na rating kraje.
Vysledna zndmka odrazi skutecnost, Ze faktory spravy a fizeni maji limitovany dopad na rating kraje, zatimco kraj je mirné vystaven
rizikdm v environmentalni a socialni oblasti.

Exhibit 4
ESG issuer profile scores

ENVIRONMENTAL SOCIAL GOVERNANCE
Y - Y . . [V

Source: Moody's Ratings
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Environmentalni oblast

Hodnoceni rizikovosti v oblasti Zivotniho prostfedi (E-3) vychazi z mirné expozice vici klimatickym riziklim a riziklim v oblasti

odpadi a znecisténi. Nejvétsim rizikem zlstava znecisténi ovzdusi, MSK ma celkové nehorsi kvalitu ovzdusi mezi ceskymi regiony.
Znetisténi je zplisobeno primyslovym charakterem kraje, pfeshrani¢nim znecisténim z Polska (A2 stabilni) a geomorfologii kraje (oblast
Ostravské panve). Navzdory vyraznému zlepseni v oblasti Zivotniho prostiedi diky snizeni zavislosti na tézkém pramyslu, tézba uhli

a souvisejici odvétvi tézkého priimyslu ovlivnili raz krajiny v Moravskoslezském regionu. Mezi dal3i rizika v oblasti Zivotniho prosttedi
patfi kontaminace pldy a spodnich vod, sesuvy plidy a znecisténi povrchovych vod. Pro vyrazné zlep3eni v oblasti Zivotniho prostredi
bude zapotfebi investic ze soukromého i vefejného sektoru. Realizované investice na ochranu Zivotniho prostfedi v pfepoctu na jednoho
obyvatele dlouhodobé prevysuji celorepublikovy prlimér a ¢astecné snizuji rizika v této oblasti. Role kraje v oblasti ochrany Zivotniho
prostiedi je dana legislativou. MSK se aktivné snaZi pfispivat k ochrané Zivotniho prostfedi v kraji nad ramec zakona.

Socialni oblast

Vystaveni kraje socialnim rizikdm (S-3) odrazi zvysené riziko vici téméF viem kategoriim v ramci socialni oblasti. Néktera socialni
rizika jsou ovlivnéna Utlumem tézkého primyslu v kraji a celkové jeho priimyslovym charakterem. Ubytek obyvatel kraje se oproti
minulosti zpomalil, nejvétsi ubytek kraj zaznamenal diky Utlumu t&zby uhli, kterd zaméstnavala okolo 15 % pracovni sily v roce 1990.
Migrace obyvatel z kraje zlstava v celorepublikovém srovnani nejvyssi. Podobné jako dalsi ceské kraje i Moravskoslezsky kraj celi
demografickym zménam v podobé relativné rychle starnouci populace. Tyto demografické zmény predstavuji pro kraj vyzvu v oblasti
fiskalni udrzitelnosti a mirné negativni expozici v oblasti demografickych rizik. Mira nezaméstnanosti v kraji zistava v dlouhodobém
srovnani nad celorepublikovym primérem, zatimco prlimérny ptijem zaostava nad celorepublikovym priimérem o priblizné 10 %.

Oblast spravy a fizeni

Riziko v oblasti spravy a fizeni povazujeme za neutralni az nizké (G-2). Kraj pasobi v rdmci silného institucionalniho rdmce. Kraj ma
dlouhou historii konzervativniho finan¢niho fizeni vyznacujici se nizkym zadluzenim, oblast spravy a fizeni je dale posilena silnymi prvky
v ramci internf kontroly. V3echny tyto aspekty spravy a Fizeni, spolu se solidnimi finan¢nimi vysledky a nizkym dluhovym zatizenim,
predstavuji vysokou odolnost v{ci enviromentalnim a socidlnim rizikim.

Nas pristup k ESG hodnoceni je dostupny na Moodys.com. Pro zobrazeni aktudlniho hodnoceni ESG faktoru prosim navstivte Uvodni
stranku Moravskoslezského kraje, kde je prehled hodnoceni viech ESG sekci.
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Metodika ratingu a faktory bodovaci karty
Pridélené zakladni uvérové hodnoceni (BCA) udélené na urovni al je stejné jako BCA navrhované bodovaci kartou. Pro stanoveni ratingu
byla pouzita ratingovd metodologie Regionalni a mistni samospravy, publikovana v kvétnu 2024.

Exhibit 5
Moravskoslezsky kraj
Regionalni a mistni samospravy

Body za
Zakladni uvérové hodnoceni dilci kator Hodnota Vahy dil¢ich faktorli  Sub-factor Score  Vahy faktoru Celkem
Factor 1: Economy 25% 1.85
Regional Income [1] 5.33 4442298 15% 0.80
Economic Growth 12.00 ba 5% 0.60
Economic Diversification 9.00 baa 5% 0.45
Factor 2: Institutional Framework and
Governance 30% 1.80
Institutional Framework 9.00 baa 15% 135
Governance 3.00 aa 15% 0.45
Factor 3: Financial Performance 20% 1.23
Provozni marze [2] 8.51 8.32% 10% 0.85
Liquidity Ratio [3] 1.66 24.73% 5% 0.08
Ease of Access to Funding 6.00 a 5% 0.30
Factor 4: Leverage 25% 0.26
Dluhové zatizeni [4] 0.94 8.89% 15% 014
Interest Burden [5] 116 0.33% 10% 012
Preliminary BCA Scorecard-Indicated
Outcome (SIO) (514) a1
Idiosyncratic Notching 0.0
Preliminary BCA SIO After Idiosyncratic
Notching (514) a1
Sovereign Rating Threshold Aa3
Operating Environment Notching 0.0
BCA Scorecard-Indicated Outcome (514) a1
Pridélené zakladni avérové hodnoceni al

[1] Regional GDP per capita in terms of purchasing power parity (PPP) terms, in international dollars
[2] Primary Operating Balance / Operating Revenue

[3] Cash and Cash Equivalents / Operating Revenue

[4] Net Direct and Indirect Debt / Operating Revenue

[5] Interest Payments/ Operating Revenue

Source: Moody's Ratings; Fiscal 2024.

Ratingy

Tabulka 6

Kategorie Rating Moody s

MORAVSKOSLEZSKY KRA)
Vyhled Stable
Baseline Credit Assessment al
Rating emitenta Al

Zdroj: Moody’s Ratings
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PRODUKTY, SLUZBY A INFORMACE PUBLIKOVANE NEBO JINAK ZPRISTUPNENE AGENTUROU MOODY'S (DALE SPOLECNE JEN ,MATERIALY") MOHOU OBSAHOVAT
TAKOVA AKTUALNI STANOVISKA. MOODY'S DEFINUJE UVEROVE RIZIKO JAKO RIZIKO, ZE SUBJEKT NESPLNI SVE SMLUVNI FINANCNI ZAVAZKY V OKAMZIKU
SPLATNOSTI, VEETNE ODHADU FINANCNICH ZTRAT PRO PRIPAD PORUSENI NEBO ZHORSENI. INFORMACE O TYPECH SMLUVNICH FINANCNICH ZAVAZKU
ADRESOVANYCH UVEROVYMI RATINGY SPOLECNOSTI MOODY'S NALEZNETE V PUBLIKACI O PRISLUSNYCH RATINGOVYCH SYMBOLECH A DEFINICICH VYDANE
SPOLECNOSTI MOODY'S. UVEROVE RATINGY SE NETYKAJi JAKYCHKOLIV JINYCH RIZIK, ZEJMENA: RIZIKA NEDOSTATECNE LIKVIDITY, RIZIKA POKLESU TRZNi
HODNOTY NEBO CENOVE VOLATILITY. UVEROVE RATINGY, NEUVEROVA HODNOCENI (,HODNOCENI") A JINA STANOVISKA OBSAZENA V MATERIALECH MOODY'S
NEJSOU VYPOVEDI O FAKTICKEM SOUCASNEM NEBO HISTORICKEM STAVU. MATERIALY MOODY'S MOHOU TEZ OBSAHOVAT KVANTITATIVNi MODELOVE ODHADY
UVEROVEHO RIZIKA A SOUVISEJICi STANOVISKA NEBO KOMENTARE PUBLIKOVANE SPOLECNOSTI MOODY'S ANALYTICS, INC. A/NEBO JEJiMI SPRIZNENYMI
SPOLECNOSTMI. MOODY'S UVEROVE RATINGY, HODNOCEN!I, JINA STANOVISKA A MATERIALY NEPREDSTAVUJi A NEPOSKYTUJi INVESTICNi NEBO FINANCNI
RADY A MOODY'S UVEROVE RATINGY, HODNOCEN!, JINA STANOVISKA A MATERIALY NEPREDSTAVUJi A NEPOSKYTUJi DOPORUCENI K NAKUPU, PRODE]I NEBO K
DRZENi URCITYCH CENNYCH PAPiRU. MOODY'S UVEROVE RATINGY, HODNOCEN!I, JINA STANOVISKA A MATERIALY NEKOMENTU)Ji VHODNOST URCITE INVESTICE
PRO KONKRETNIHO INVESTORA. MOODY'S VYDAVA SVE UVEROVE RATINGY, HODNOCENI A JINA STANOVISKA A UVEREJNUJE €1 JINAK ZPRISTUPNUJE SVE
MATERIALY S PREDPOKLADEM A POROZUMENIM, ZE KAZDY INVESTOR SI S NALEZITOU PECi SAM PROZKOUMA A OHODNOTI KAZDY Z CENNYCH PAPIRU, O
JEJICHZ NAKUPU, DRZENI NEBO PRODE]I UVAZUJE.

MOODY'S UVEROVE RATINGY, HODNOCENI, JINA STANOVISKA A MATERIALY NEJSOU URCENY K POUZIT{ ,RETAILOVYMI" INVESTORY A ZE STRANY ,RETAILOVYCH"
INVESTORU BY BYLO LEHKOMYSLNE A NEPATRICNE POUZIVAT MOODY'S UVEROVE RATINGY, HODNOCENI, JINA STANOVISKA A MATERIALY PRI INVESTICNIM
ROZHODOVANL. 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 CI JAKYMKOLIV ZPUSOBEM NEBO JAKYMKOLIV PROSTREDKEM, JAKOUKOLIV OSOBOU
BEZ PREDCHOZIHO PISEMNEHO SOUHLASU MOODY'S. PRO UPRESNENI, ZADNE INFORMACE ZDE OBSAZENE NESME|i BYT POUZITY K VYVOJI, VYLEPSOVANI, TRENOVANI
NEBO PRESKOLOVANI JAKEHOKOLI SOFTWAROVEHO PROGRAMU NEBO DATABAZE, ZEJMENA PRO JAKOUKOLI UMELOU INTELIGENCI, STROJOVE UCENI NEBO SOFTWARE
PRO ZPRACOVANI PRIROZENEHO JAZYKA, ALGORITMUS, METODIKU A/NEBO MODEL.

MOODY'S UVEROVE RATINGY, HODNOCEN!I, JINA STANOVISKA A MATERIALY NESLOUZ K TOMU, ABY BYLY KYMKOLIV POUZIVANY JAKO BENCHMARK TAK, JAK JE TENTO
POJEM DEFINOVAN PRO UCELY PRAVNI REGULACE, A ANI NESMI BYT POUZIVANY JAKYMKOLIV ZPUSOBEM, KTERY MUZE BYT ZA BENCHMARK POVAZOVAN.

Vechny informace zde obsaZzené ziskala MOODY'S ze zdroj(, které povazuje za presné a spolehlivé. Vzhledem k moZnosti lidskych nebo mechanickych chyb a také dalsim faktordm
jsou nicméné vechny informace zde obsazené poskytovany ,JAKO TAKOVE", bez jakékoliv zaruky. MOODY'S pouziva veskeré nastroje a prostiedky nutné k tomu, aby informace
slouZici jako podklad pro udéleni ratingu byly dostate¢né kvalitni a pochazely z ovérenych zdrojii povazovanych za spolehlivé véetné, pokud je to mozné a tcelné, nezavislych zdrojl
tretich stran. Nicméné MOODY'S neni auditorem, a proto nemUZe nezavisle ovéfit ¢i prekontrolovat kazdou informaci obdrzenou v pribéhu tvérového ratingového procesu nebo pfi
pripravé svych Materiald.

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 pfimé, zvlastni, nasledné nebo ndhodné 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, zprosttedkovatelé, osoby za ni jednajici, poskytovatelé licenci
nebo dodavatelé byli pfedem upozornéni na moznost vzniku takové ztraty nebo Skody, zejména (a) jakékoli ztraty existujiciho nebo potencialniho zisku nebo (b) jakychkoli ztrat nebo
3kod zpUsobenych v pripadé, ze dany finan¢ni instrument neni predmétem 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 pfimé ztraty nebo kody &i povinnosti k jejich nahradé, zejména ztrat a $kod zptsobenych nedbalostné (aviak

s vylougenim podvodného jednani, imyslného jednani a dalSich typ odpovédnosti, které, pro vyloueni pochybnosti, ze zakona neni mozné vylou¢it) nebo okolnostmi v dosahu
nebo mimo dosah spole¢nosti MOODY'S jejich fediteli, vedoucich, zaméstnancd, zprostredkovateld, osob za ni jednajicich, poskytovateldl licenci nebo dodavateld, vyplyvajici ze zde
obsazenych informaci, z jejich pouZiti nebo nemoznosti jejich pouziti, nebo s tim souvisejici.

POKUD JDE O JAKEKOLI UVEROVE RATINGY, HODNOCENI, JINA STANOVISKA €I INFORMACE POSKYTNUTE ZE STRANY MOODY'S, MOODY'S V ZADNE PODOBE A ZADNYM
ZPUSOBEM NEPOSKYTUJE ZADNOU VYSLOVNOU ANI MLEKY UCINENOU ZARUKU OHLEDNE JEJICH PRESNOSTI, VEASNOSTI, UPLNOSTI, OBCHODOVATELNOSTI NEBO
VHODNOSTI K JAKEMUKOLIV KONKRETNIMU UCELU.

Moody's Investors Service, Inc., uvérova ratingova agentura zcela vlastnéna spole¢nosti Moody's Corporation (,MCO"), timto dava ve znamost, Ze vétsina hodnocenych emitentd
dluhovych cennych papirt (véetné korporatnich a municipalnich obligaci, dluhopisti, dluznich Gpist a obchodovatelnych smének) a prioritnich a¢astnickych cennych papird s ratingem
od Moody's Investors Service se jesté pred udélenim jakéhokoli tivérového ratingu uvolila zaplatit Moody's Investors Service, Inc. za posudky a sluzby tykajici se ivérovych ratingd.
MCO a veskeré subjekty MCO, které udéluji ratingy pod nazvem znacky ,Moody's Ratings" (,Moody’s Ratings") zarovefi uplatiiuji a dodrzuji politiku a postupy, které maji zarucit
nezavislost uvérového ratingového procesu a Uvérovych ratingli Moody's Ratings. Informace ohledné urcitych spojeni, kterd mohou existovat mezi fediteli MCO a hodnocenymi
subjekty, a mezi subjekty, kterym byly udéleny tvérové ratingy od Moody's Investors Service, Inc. a sou¢asné vefejné oznamily Komisi pro cenné papiry a burzovni operace (SEC), Ze
jejich majetkova Ucast v MCO je vétsinez 5 %, jsou kazdy rok zvefejiiovany na ir.moodys.com v ¢asti ,Vztahy s investory — Sprava a fizeni — Statutarni a fidici dokumenty — Zasady
vztahU s fediteli a akcionafi" (Investor Relations — Corporate Governance — Charter and Governance Documents — Director and Shareholder Affiliation Policy).

Moody'’s SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody's Local BR Agéncia de Classificacdo de Risco LTDA, Moody's Local MX S.A. de C.V, L.C.V.,,
Moody's Local PE Clasificadora de Riesgo S.A. a Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (dale spole¢né jen ,Moody's Non-NRSRO CRAs") jsou viechno dcefiné ratingové
agentury nepfimo stoprocentné vlastnéné spole¢nosti MCO. Zadna z Moody’s Non-NRSRO CRAs neni Celostatn& uznavanou statistickou ratingovou organizaci (Nationally
Recognized Statistical Rating Organization ,NRSRO").

Dalsi podminky platné pouze pro Australii: Veskeré zvefejfiovani tohoto dokumentu v Australii se uskutecriuje 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 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 nepfimo sifit tento dokument ¢i jeho obsah mezi
Jretailovymi investory" ve smyslu oddilu 761G Zakona o korporacich z roku 2001 (Corporations Act of 2001). Uvérové ratingy ud&lované MOODY'S predstavuiji nazor na tvérovou
dlivéryhodnost emitenta a bonitu jeho dluhovych zavazki; nehodnoti bonitu jeho kmenovych akcii nebo cennych papir(i dostupnych retailovym investoriim.

Dal3i podminky platné pouze pro Indii: Moody's Givérové ratingy, Hodnoceni, jina stanoviska a Materialy nejsou urceny k tomu, aby se na né spoléhali nebo je pouzivali uzivatelé
nachézejici se v Indii ve vztahu k cennym papirim kétovanym nebo navrzenym ke kétovani na indickych burzach.

Dal3i podminky tykajici se Stanovisek druhé strany (Second Party Opinions) a Hodnoceni net-zero (Net Zero Assessment), jak jsou definovany v Ratingovych symbolech a definicich
Moody's Ratings (Moody's Ratings Rating Symbols and Definitions): Vezméte prosim na védomi, Ze Stanovisko druhé strany (,SPO") ani Hodnoceni net-zero (,NZA") neni ,ivérovym
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ratingem". Vydavani SPO ani NZA neni v mnoha jurisdikcich, v¢etné Singapuru, regulovanou ¢innosti. JAPONSKO: V Japonsku spada vypracovani a poskytovani SPO a NZA do
kategorie ,vedlejsich ¢innosti* (Ancillary Businesses), nikoliv ,&innosti Gvérového ratingu" (Credit Rating Business), a nepod|éha regulaci platné pro ,&innosti tvérového ratingu" podle
japonského zakona o finanénich nastrojich a burze (Financial Instruments and Exchange Act) a jeho pfislugnych predpist. CLR: Jakékoli SPO: (1) nepredstavuje Hodnoceni zelenych
dluhopisi (Green Bond Assessment) CLR, jak je definovano v ptislugnych zékonech a predpisech CLR; (2) nemize byt zahrnuto do 74dného registra¢niho prohlageni, nabidkového
ob&7niku, prospektu nebo jinych dokumentti predkladanych regulaénim organtim CLR ani jinak pouZito ke splnéni jakéhokoli pozadavku na zvefejnéni informaci podle pravnich
predpisti CLR; a (3) nem(ize byt pouzito v CLR pro jakykoli regulatorni igel nebo pro jakykoli jiny Géel, ktery neni povolen podle prislusnych zakonti nebo predpisti CLR. Pro tcely
tohoto prohlaseni o vylou¢eni odpovédnosti ,CLR" odkazuje na pevninskou ¢ést Cinské lidové republiky, s vyjimkou Hongkongu, Macaa a Tchaj-wanu.
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Americas 1-212-553-1653
Asia Pacific 852-3551-3077
Japan 81-3-5408-4100
EMEA 44-20-7772-5454
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