Uvod do
private credit

Dluhové investice za hranici tradi¢nich trha

Private credit predstavuje formu dluhového financovani poskytova-

nou mimo tradi¢ni bankovni a dluhopisovy sektor. Tato rychle se

rozvijejici trida aktiv umozuje investorim podilet se na financovani

firem prostfednictvim neverejnych uvéra, které se ¢asto vyznacuji
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vétsi flexibilitou, nizsi konkurenci a potencialné vys$sim vynosem nez
standardni uvérové nastroje.

EMUN



Co znamena private credit?

Private credit predstavuje formu dluhového financovani poskytovanou mimo tradi¢ni bankovni sektor a bez
zapojeni verejnych trhi. Kapital zde firmam poskytuji investi¢ni fondy, které dokazou reagovat rychleji,
flexibilnéji a s vétsi ochotou pracovat s individualnimi potfebami podniki. Tento pfistup se rozviji zejména

v reakci na prisnéjsi regulaci bank a jejich omezenou schopnost financovat rizikovéjsi nebo mensi spole¢nosti.

Jeden z kli¢ovych aspektit private credit investovani je ,,skin in the game®. Kreditni fondy totiz samy vyhledavaji
spole¢nosti, kterym chtéji poskytnout Gvéry, a toto kreditni riziko potom zamérné drzi ve svém portfoliu.
Motivace poskytovat financovani kvalitnim spole¢nostem je tedy silnéjsi nez u tradi¢nich hrac¢a dluhovych
kapitalovych trha, jako jsou komer¢ni ¢i investi¢ni banky — ty pomahaji emitentiim jednorazové ziskat
financovani pomoci ztizeni emise dluhopist ¢i syndikovanych avért a kreditniho rizika emitenta se obratem

zbavi z rozvahy prodejem investortim na trhu.

Private credit je nelikvidni aktivum, coz znamena, zZe investofi nemohou kapital kdykoli vybrat ¢i investici
prodat. Na oplatku vsak ziskavaji potencialné vyssi vynos, tzv. prémii za nelikviditu. Diky riaznym typtim
uvérovych strategii Ize lépe prizpusobit své portfolio pozadované mite rizika i délce investi¢niho horizontu.

Tento segment roste nejen kvili poptavee firem po alternativnim kapitalu, ale i diky zajmu investort o primé;jsi

propojeni s realnou ekonomikou.

Private credit — aktiva pod spravou
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Strategie private credit fonda

Private credit se primarné vyuziva v kontextu primych zajisténych pujcek, tzv. direct lending. Ackoli tato
strategie je dominantni, ve skutecnosti se jedna o celé spektrum pfistupti a strategii s odlisnymi rizikovymi

profily.

Direct lending

Pfimé uvéry firmam jako alternativa bankovniho
financovani. Uvéry jsou typicky s variabilni
sazbou, takZe nenesou tirokové riziko. Zaroven
jsou na vrcholu kapitalové struktury navic

zajisténé aktivy spolecnosti.

Mezzanine lending

Kombinace dluhu a vlastniho kapitalu,
preferenéni akcie, podfizeny dluh. Prilezitost
k vy$s$im vynostim za cenu vétsiho rizika, casto

s moznosti konverze na podil ve firmé.
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Distressed lending

Investice do firem, v situaci finan¢niho stresu
formou vykupu jejich dluht nebo poskytnuti
kapitalu na restrukturalizaci. Relativné rizikova

strategie s moznosti vysokych ziski.

Asset-backed lending

Uvéry kryté konkrétnimi aktivy, jako jsou stroje,
zasoby, pohledavky nebo nemovitosti. Obecné
povazovano za nejbezpec¢néjsi strategii Private

credit.

Venture debt

Objevuje se predevsim u financovani startupa.

Tento typ je Casto kombinovan s moznosti nabyti
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prava na podily ve spole¢nosti, coz umoznuje

potencialné vysoké zhodnoceni.

Secondaries

Prinaseji likviditu tam, kde obvykle chybi.
Stavajicim investorum v uzavienych fondech
davaji moznost vystoupit dfive, novym zase
prilezitost vstoupit vyhodnéji, Casto se zajimavym

diskontem.



Jaké jsou 0ynosy?

Private credit operuje mimo verejné trhy, a proto je pro néj typicka nizsi trzni efektivita. To mize vytvaret
prostor pro dosazeni vys$$ich vynost, zejména pokud investor akceptuje nizsi likviditu spojenou s del$im
investi¢nim horizontem. Vyznamnou roli hraje také aktivni pfistup spravct fondu, ktefi avéry nejen poskytuji, ale
Casto je i strukturované prizptisobuji konkrétnim potfebam dluznika. Tyto faktory dohromady urcuji vynosovy
profil této tridy aktiv a jeji roli v dlouhodobych investi¢nich strategiich. V uplynulych letech private credit
prinasel lepsi celkové zhodnoceni nez likvidni kreditni strategie, a to zejména diky nizsi ztratovosti portfoliovych
spolec¢nosti.

Vynos Private Credit a ostatnich dluhovych tfid aktiv
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Dobry manazer a risk management je
pro investice zasadni

Dobry spravce je pro vas uspéch zasadni. Zkuseny asset manager dokaze najit kvalitni prilezitosti, nastavit
podminky tvéru na miru a aktivné #dit riziko. Uspé$nost investice ¢asto zavisi pravé na zkuSenostech takového
manazera. Podobné jako u ostatnich kreditnich strategii zavisi uspés$na investice do private credit zejména

na predchazeni znehodnoceni kapitalu. Zatimco historicka ztratovost na high yield dluhopisech se dle data
ratingovych agentur pohybuje kolem 3 % p. a., nejleps$i manazeri private credit drzi ztratovost portfolia hluboko
pod1% p. a.

Zdroj: Cliffwater, Bloomberg



UPOZORNENT

Tato prezentace byla pfipravena vyhradné pro informacni tcely a obsahuje divérné a chranéné informace,
jejichz zverejnéni by mohlo byt pro EMUN investi¢ni spole¢nost, a. s. (dale také jen ,EMUN*), skodlivé.
Prijemci této prezentace jsou proto vyzvani, aby zachovali divérnost zde obsazenych informaci. Tuto prezentaci

neni dovoleno kopirovat ani $ifit, a to ani ¢astecné, bez predchoziho pisemného souhlasu EMUN.

Upozornujeme investory, ze investovani je spojeno s riziky a hodnota investice mize klesat i stoupat
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a navratnost pivodné investované ¢astky neni zarudena. Minula vykonnost nezarucuje srovnatelny nebo vyssi

budouci vynos.

Veskeré nazory, odhady a prognézy uvedené v této prezentaci vychazeji z informaci dostupnych spole¢nosti
EMUN ke dni publikovani této prezentace a mohou se zménit. Zadnou z uvedenych informaci nelze povazovat
za predpovéd budouci vykonnosti. Informace zde uvedené nebyly ovéfeny ani auditovany nezavislymi externimi
auditory. Nékteré informace pochazeji ze zdroju, které EMUN povazuje za spolehlivé, avsak jejich presnost nelze

Ve
zarucit.

Tato prezentace ma pouze informativni charakter, neni prospektem ani pravni, dafiovou nebo investi¢ni radou,
ani neobsahuje radu nebo doporuceni k uzavirani jakekoli transakce a nepredstavuje nabidku k prodeji ani
vyzvu k podani nabidky ke koupi jakéhokoli cenného papiru ani k uzaveni jakékoli dohody s EMUN nebo

s jakoukoli jeji propojenou osobou, a nepredstavuje tedy navrh na uzavreni smlouvy nebo verejnou nabidku
podle ustanoveni obc¢anského zakoniku ani pravni, dariovou nebo investi¢ni radu ¢i doporudeni. Jakakoli takova
nabidka bude u¢inéna pouze na vasi zadost. Zadnou ze zde potencialné prezentovanych transakci EMUN
nezamysli vefejné nabizet. Jakakoli nabidka nebo potencialni transakce bude provedena na zakladé samostatne

dokumentace sjednané mezi EMUN a zdjemcem, kterd plné nahradi informace uvedené v této prezentaci.

Dalsi dulezité informace pro investory na: https://emun.cz/cz/uverejnovane-informace.html
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