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Ticha evoluce financovani.
Private credit nabira silu

O vyvoiji trhu private credit, rostoucim vyznamu flexibilniho
financovani a nutnosti disciplinovan€ho rizeni rizika hovori
David Manych z investi¢ni skupiny Natland. Segment podle
n&j v poslednich letech prosel vyraznou proménou a stale
Castéji doplnuje bankovni kapital tam, kde tradi¢ni
financovani narazi na sveé limity.
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A PARTNERSKA SPOLUPRACE

O private credit se dnes hodné mluvi i piSe,
jak byste ale popsal aktudlni situaci na
trhu v Cesku a lisi se proti obdobi pred péti
lety? . . . Trh private credit v tuzemsku za
poslednich pét let vyrazné dospél. Zatimco
drive §lo spiSe o ad hoc financovani speci-
alnich situaci omezenym okruhem hraéq,
dnes se segment profesionalizuje. Pfibyva
fondovych struktur, roste dliraz na reporting,
transparentnost, jasna pravidla a préci s kove-
nanty. VZdy u téchto investic se zamétuje trh
na podkladové aktivum a zajisténi véetné
odhadu budouciho zpenéZeni. Souc¢asné
dochézi k diferenciaci strategii. Vedle SirSich
private debt pfistup se formuji specializo-
vané segmenty — napiiklad asset-backed
private credit nebo transitional financovani.
Private credit se etabluje vhodné pravé tam,
kde bankovni financovani nemtze byt bud
dostatecné flexibilni, nebo jsou nepiekona-
telné nékteré jejich limity ¢i poZadavky.

My se pohybujeme pravé v této oblasti:
poskytujeme zajiSténé, kratkodobé financo-
vani projekt a firem ve fazi, kdy banka zatim
nemuzZe vstoupit, ale hodnota aktiva a struk-
tura transakce davaji smysl. Roste také podil
bridge a mezzaninového financovani, které
dopliiuje bankovni kapital nebo preklenuje
obdobi do refinancovani ¢i exitu.

Co nejvic tdhne riist private creditu a zajmu
onéj? . . . Je to kombinace nékolika faktord.
Na stran¢ investort jde o hledani vynosu pii
kontrolovaném riziku a vyssi strukturalni
ochrané kapitalu. Asset-backed private credit
nabizi relativné predvidatelny vynosovy profil,
pokud je financovani postaveno na kvalit-
nim zajisténi a konzervativnim LTV. Na strané
firem je klicova selektivita bank. Banky dnes
financuji priméarné projekty s hotovym a sta-
bilnim cash flow. Pokud je projekt ve fazi
vystavby, restrukturalizace, akvizice nebo
pfed refinancovanim, vznikd mezera, kterou
private credit vypliuje. Poméha i pii riznych
podnikovych kombinacich.

Je dulezité dodat, Ze private credit je pfiro-
zené draZ8i nez bankovni uvér. Cena ale neod-
razi pouze riziko, ale i flexibilitu struktury.
Umoznujeme individualné nastavit splat-
nost, zptsob uroceni, Cerpani i kovenanty
podle konkrétni situace projektu. Klient si
nekupuje standardizovany produkt, ale feSeni
konkrétni situace.

Jaké typy financovdnive vasem pFipadé v ramci
private creditu prevazuji? . . . Naceském trhu

dominuji zajiSténé seniorni Gvéry, mezzani-
nové financovani jako dopln€k bankovniho
kapitélu, bridge financovani pted refinan-
covanim nebo exitem. V naSem piipadé se
primarné jedna o asset-backed bridge finan-
covani — tedy uvéry kryté redlnym zajiSténim,
které slouzi k pfeklenuti obdobi do okamziku,
kdy projekt dosahne stabilniho cash flow
nebo miiZe byt refinancovan bankou.

Kazda transakce je strukturovana indivi-
duélné. Kazdy projekt ma jinou fazi vyvoje,
jiny exitovy scénaf a jinou kapitalovou
potiebu. Nepracujeme s jednim typizova-
nym produktem — feSeni stavime piipad od
pfipadu, coz je zaroven divod, pro¢ je tento
typ financovani flexibilngjsi, ale i nakladové
odli$ny od banky.

Promitl se vam riist zdjmu o private credit do
objemu poskytnutého financovani v uplynu-
lych letech? . . . Poptavka meziro¢né roste
nejen pocétem piipadd, ale i jejich velikosti.
Vidime vice projektli v pasmu desitek aZ niz-
$ich stovek miliond korun. V naSem pfipadé
se objem financovani pohybuje ve vysSich
stovkach milionti korun ro¢né. Zamérné
vSak drzime disciplinovany pfistup, kdy pre-
ferujeme méné transakei s jasnou strukturou
a konzervativnim LTV ¢i LTC pied expanzi
za kazdou cenu. Nasi vyhodou je, Ze se nam
Casto vraceji klienti, kde mame jiZ néjakou
zku$enost, kterou miZeme promitnout do
cenovych jednani, rizikového profilu ¢i nut-
nych podkladi.

Kdo je vads typicky klient nebo projekt? . . .
Typicky jde o stfedné velkou ¢eskou firmu
nebo developera. VZdy jde o to, Ze ma kvalitni
aadekvatni aktivum nebo projekt, potiebuje
rychlé a flexibilni financovaniv fadu 30 az 300
milion® korun, nachéazi se ve fazi, kdy banka
financovani zatim neposkytne nebo by jej
podminila restriktivnimi poZadavky. Casto
jde o situace, kdy je potieba projekt dokoncit,
stabilizovat nebo doformovat do faze, kdy
bude mit pfedvidatelny cash flow a mtiZe byt
refinancovan bankou.

MiiZete popsat, jak vypadd standardné vds
proces posouzeni transakce a Fizeni rizik
a jak rychle dokdZete rozhodnout o financo-
vdni? . . . Indikaci jsme schopni dat v fadu
nékolika dni. Nas§ interni cil je mit transakei
pfipravenou k ¢erpani v priméru do 10 pra-
covnich dntl od dodéani kompletnich pod-
kladd. Mame i pfipady, kdy bylo akvizi¢ni
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financovani ¢erpano do 5 pracovnich dntt —
Slo o situaci, kdy se objevila asové omezena
prileZitost a bylo potieba jednat rychle. To je
vSak otazka ¢asu. Druh4, neméné dilezita, je
znalost a valuace zajiSténi a prace s rizikem.
Cim vice se musime soustfedit na to, z &eho
ajak bude splacen ,credit, tim se prodluzuje
moznost ¢erpani. Vnimame a analyzujeme
i pfipadny trh pro vypofadani dluhu, pokud
je vazan na inkaso.

V &em spocivad nejvétsi konkurencni vyhoda
private creditu oproti bankovnim subjek-
tiim? . . . U néas je hlavni konkurenéni
vyhodou vyrazné krats$i rozhodovaci feté-
zec, schopnost individualné strukturovat
financovani a samoziejmé realisticky pfi-
stup k riziku zaloZeny na hodnoté zajis-
téni. Nejsme rychli za cenu sniZeni kontroly.
Jsme rychli diky tomu, Ze rozhodujeme
interné a pracujeme se strukturou jako hlav-
nim néstrojem fizeni rizika.

Mluvite o riziku. Vidite néjakad pro samotny
private credit v p¥istich nap¥iklad dvou
letech? . . . Hlavni riziko spo¢iva v mozném
ekonomickém zpomaleni a narlistu problé-
movych uvérd v nékterych sektorech. Obecné
jakékoliv o¢ekavané sniZzeni hodnoty trhu
vbudoucnu je rizikovym faktorem. V piipadé
fondovych struktur jsou to pravé i hodnoty
znaleckych posudk — valuace, které jsou
citlivé na fadu faktord, které nelze pfedem
odhadnout v dobé poskytnuti. Nikdo neprofi-
tuje z inflace, ¢ili pocéitejme s rizikem ivcené
penéz a aktiv. Divéra v soukromé podni-
kéani a pravni jistota jsou kliCové, coZ je zase
navazéno i na prostfedi, kde se pohybujeme.
Pro asset-backed private credit je dtlezité
nepodlehnout tlaku na uvolniovani LTV,
rozhodné zachovat disciplinu ve struktuie
a pracovat s realistickou exitovou strategii.
Segment celkové bude riist, ale pouze hraci
s konzistentni investi¢ni disciplinou si udrzi
dlouhodobou kvalitu portfolia. ®





