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Spole¢nost ThomasLloyd nechala u agentury TELOS GmbH podruhé provést kvalitativni rating své platformy pro infrastruk-
turni investice v jeji od roku 2018 rozsifené podobé. Rating kromé toho zahrnuje také hodnoceni investicéniho procesu ote-
vfeného verejného AlF fondu ThomasLloyd SICAV - Sustainable Infrastructure Income Fund (TL_SIIF), dfive ,ThomasLloyd
SICAV Cleantech Infrastructure Fund“. Tento fond byl zaloZen v roce 2011 jako némecka investicni holdingova spolecnost

a v roce 2014 se v ramci implementace pozadavki smérnice AIFMD zménil na fond s pravni formou podle lucemburského
prava (,lucembursky fond“). K jeho dalsi optimalizaci pak doslo v roce 2017. (Pod)fond ziskal v roce 2018 novy ndzev Sustai-
nable Infrastructure Income Fund (SIIF) a zaroveri se zménil také jeho investicni pfistup. ThomasLloyd tak nyni nabizi vhodné
produkty pro celé spektrum riznych investicnich pristupd. Poprvé byla do tohoto ratingu také zahrnuta sprava aktiv, kterou

spolecnost ThomasLloyd nabizi v oblasti vécnych hodnot.

Predméty ratingu:

Predmétem ratingu je jednak investicni proces, ktery skupina ThomasLloyd realizuje v oblasti vécnych hodnot (tj. v oblasti
infrastruktury) a ktery byl v souc¢asné dobé rozsiten, a jednak platforma ThomasLloyd pro infrastrukturni investice. Hodno-
ceni se zaméfuje zejména na segment infrastruktury, ktery ThomasLloyd nabizi od roku 2011 vyhradné v asijském regionu.
Sledovan a hodnocen byl také proces realizace otevieného alternativniho investic¢niho fondu (AIF) jako fondu SICAV s pravni
formou akciové spolecnosti (S.A.) podle prava Lucemburského velkovévodstvi.

Komentar agentury TELOS

Spole¢nost ThomasLloyd se v roce 2018 poprvé podrobila
rozsifenému hodnoceni provadénému ratingovou agenturou
TELOS GmbH se sidlem ve Wiesbadenu.

Tato ratingova zprava se vztahuje na cely investi¢ni proces
skupiny (ThomasLloyd Group) a zahrnuje zejména také inves-
tiéni pfistupy uplatiované u rlznych produktd.

Jedna se o tyto produkty:

a) investiéni pfistup ,Growth* (,rast) — tradi¢ni pfistup
pouzivany po dobu mnoha let v ramci fond( ,ThomasLloyd
Cleantech Infrastructure® i u dalSich investi¢nich reseni

a

b) investi¢ni pristup ,,/ncome* (,,pfijem*) otevieného AIF
(alternativniho investi¢niho) fondu ,,ThomasLloyd SICAV -
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Sustainable Infrastructure Income Fund (TLSIIF)“. Tento fond
byl dfive veden pod nazvem ,ThomasLloyd SICAV Cleantech
Infrastructure Fund®. Spolu s novym nazvem (TLSIIF) byl také
rozsiten vybér investiCnich feSeni nabizenych v ramci inves-
tiéni platformy ve smyslu (,pfijmové*) strategie Buy and hold
(Kup a drz).

Hodnocené produkty v tomto roce poprvé zahrnuji také
~Spravu aktiv v oblasti vécnych hodnot®, ktera investuje do
Sirokého mezinarodniho spektra udrzitelnych infrastruktur-
nich projektd a ktera vzhledem k tomu, jak jsou v jejim ramci
rozprostiena rizika, odpovida strategii zamérujici se na vice
druhd aktiv (multi asset strategy).

V této analyze je oproti zpravé z predchoziho roku vénovan
jesté vétsi prostor hledisku ,udrzitelnosti“ (ESG).
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DGvodem je mimo jiné skute¢nost, Ze se uplatiiovani kritérii
udrzitelnosti stalo v poslednich dvou letech zaleZitosti, které
je pri¢itan velmi vysoky vyznam, a to jak ze strany regula-
tornich systémd, tak ze strany investord (mj. také cirkevnich
instituci). Napfiklad objem udrzitelnych investic, na které se
zaméruje Norsky statni fond, ¢ini témér jeden bilion euro. Aby
si cely sektor spravy aktiv viibec dokazal udrzet konkuren-
ceschopnost, bude se muset timto tématem zabyvat a bude
muset nabizet feSeni. To pfirozené plati také pro — nebo
naopak pravé pro — tfidu aktiv ,Infrastruktura“. Spole¢nost
ThomaslLloyd tento vyvojovy trend v¢as rozpoznala a ucinila
z aspektu udrzZitelnosti nejenom soucast své firemni filozo-
fie, ale také nedilnou soucast svého investi¢niho pfistupu.
Tyto zasady pak také velmi dlsledné rozsifila v ramci striktné
uplatiiovaného pfistupu spolec¢ensky odpovédného neboli
impaktového investovani. ThomasLloyd Ize oznacit za pr-
kopnika v oblasti zfizovani a budovani infrastrukturnich pro-
jektd, a to pfedevsim v rozvojovych a rozvijejicich se zemich
Asie. Spole¢nost usiluje o to, aby spojila ,trojici“ vynost —
tedy ekonomického, ekologického a socialniho vynosu — ,,pod
jednou stfechou® a aby timto zplsobem rozsahle respekto-
vala kritéria ESG (environment, social, governance) v souladu
s dobou a s pravy investord.

Prvoradnym cilem, ktery ThomasLloyd sleduje, je realizace
trvale udrzitelnych hodnot (,Realising Sustainable Values®).
Zaclenénim tohoto aspektu, jehoz vyznam v sou¢asné dobé
neustale roste, do ¢innosti spole¢nosti se zabyvaji nasleduijici
kapitoly (Organizace, Investiéni proces, Rizeni kvality), které
zéaroven obsahuiji pfislusny komentar.

ThomasLloyd Group je globdlni investi¢ni a poradenska spo-
le¢nost, ktera se specializuje na infrastrukturni projekty v
Asii. Vzhledem k tomu, Ze pocet jejich pracovnikd za posled-
nich dvanact mésicl vzrostl pfiblizné o 10 %, vykazuje spo-
le¢nost dynamickou personalni politiku. Prostfednictvim
svych dvou spravnich central v Londyné (fizeni portfolia)
a v Curychu (fizeni investic, administrativa) a dalSich 17
pracovist je zastoupena v 12 zemich na 3 kontinentech
a zaméstnava zde prfes 250 pracovnik(l pochéazejicich z 34
zemi svéta. Klientelu spole¢nosti ThomasLloyd tvofi vice nez
60 000 investor( (2018: 50 000 investord).

Objem spravovaného majetku se stejné jako v predchozich
letech znovu zvysil i v poslednim roce a v sou¢asné dobé ¢&ini
vice nez 4,1 mld. USD. Majetek je shromazdén pod investi¢ni
platformou ThomasLloyd a je rozdélen na tradi¢ni a alterna-
tivni investice. Uvedena c¢isla podtrhuji dynamicky a udrzi-
telny rUst skupiny ThomasLloyd Group.

Diky nabidkam investi¢ni platformy je spole¢nost Thomas-
Lloyd schopna vyhovét riznym zajmim na strané investor(
a soustredit takzvané ,,pod jednou stfechou“ strategie saha-
jici od rastovych strategii, jez spocivaji v relativné pozdnim
vstupu do projektu a v rychlém vystupu, az po strategie pfi-
jmové, které se silnéji zaméruji na penézni toky. ThomasLloyd
spojuje ve své jasné definované strategii vizi udrzitelné inves-
tiéni filozofie v naroéném sektoru infrastruktury s pragma-
tickym pfistupem, jehoz Ucelem je umoznit Sirokym Fadam
investorl pfistup k aktivim v oblasti obnovitelnych zdrojl
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energie, které Ize obvykle ziskat jen pomoci nemalych financ-
nich prostfedkl. Vysokou odbornost a specializaci na oblast
investic, na niz je tento pristup zaloZen, Ize doloZit dlouhole-
tymi prokazatelnymi vysledky z nékolika set uskute¢nénych
transakci a vice nez jednim stem investi¢nich feSeni a alter-
nativ nabizenych po celém svété.

Fond ThomasLloyd SICAV - Sustainable Infrastructure
Income Fund je napfiklad celosvétové prvni pIné regulovany
otevieny infrastrukturni fond, ktery pfimo investuje do Siroce
diverzifikovaného portfolia udrzitelnych vécnych aktiv neob-
chodovanych na burze. Fond umoznuje soukromym a profe-
sionalnim investordm, aby se prostiednictvim spolehlivého a
trzné zajimavého investi¢niho feseni pfimo podileli na vybra-
nych infrastrukturnich projektech a portfoliich, jez byla dosud
vyhrazena pouze pro globalné plsobici a zkusené institucio-
nalni investory.

Pri kvalitativnim hodnoceni investi¢niho procesu, provadé-
ném agenturou TELOS, bylo zji§téno, ze byly vySe zminéné
procesy spravy aktiv — véetné procesu fizeni kvality — realizo-
vany dlsledné a rozhodné. Produkty vykazuji vysokou miru
stability.

Spole¢nost ThomasLloyd byla zalozena v roce 2003 a jiz
od samého pocatku se specializuje na alternativni investice.
Plvodné se zamérovala na soukromy kapital (Private Equity)
a hedgeové fondy a po prevzeti mezinarodné pusobici spo-
le€nosti lllington Fund Management Group z New Yorku, k
némuz doslo v roce 2006, se postupné preorientovala na sek-
tor gistych technologii a infrastruktury pro obnovitelné zdroje
energie.

Nejprve spadal tento sektor pod obchodni oblast Investi¢ni
bankovnictvi a pozdéji se stal soucasti obchodni oblasti
Rizeni investic. Od roku 2010 se celd skupina ThomasLloyd
Group zaméruje vyhradné na sektor infrastruktury s jasné for-
mulovanou a véemi pracovniky vyznavanou stézejni orientaci
na Cisté technologie a obnovitelné zdroje energie.

Tyto dusledné uplatriované zasady byly jesté vice posileny v
roce 2018, kdy ThomasLloyd ziskal vyznamny podil na spo-
le¢nosti SolarArise India Projects Ltd. (SolarArise) se sidlem
v indickém Dilli (v roce 2018 ¢inil vykon projektl vlastnénych
touto spolec¢nosti 132 MW). Indie je od té doby pro Tho-
masLloyd hlavnim regionem, na ktery se soustredi

jeho ¢innost v oblasti solarni energie. Investice do SolarArise
pfinesla své ovoce jiz na jare (konkrétné v dubnu) 2019, kdy
byla firmé pridélena zakdzka na solarni projekt o vykonu 75
MW v indickém svazovém staté Maharastra.

SolarArise je vlastnikem a provozovatelem sitovych solarnich
projektd v Indii s vyznamnym objemem kapacity, a to jak
s objemem stavajicim, tak objemem, ktery Ize v budoucnu
rozsifovat. Prostfednictvim vstupu do SolarArise se Tho-
masLloyd poprvé pfimo podili na spolecnosti, ktera dispo-
nuje vlastni platformou a ktera zaujima na indickém solarnim
trhu vyznaéné postaveni. Tento krok znamenal dudsledny
postup, nebot Indie jiz velmi dlouhou dobu disponuje stavajici
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infrastrukturou se zavedenymi poskytovateli sluzeb v oblasti
obnovitelnych zdrojd energie. Diky spolupraci se SolarArise
se zvySuji Sance na Uspésnou realizaci dalSich projektd. V
nadchazejicich letech se ma SolarArise prostrednictvim roz-
Sifovani této Ucasti dal rozvijet a stat se predni platformou pro
obnovitelné zdroje energie, jejiz celkovy objem kapacity bude
Cinit 1500 MW.

ThomasLloyd se v soucasné dobé podili prostfednictvim
spoleCnosti SolarArise na sedmi projektech spadajicich
jak do verejného, tak do soukromého sektoru (v zavorkach
je uvedena také uspora emisi CO,, které je v souvislosti
s pfislusnym projektem dosahovéano):

»Telangana | a II“ (celkovy solarni vykon ¢ini zhruba 24 MW,
obé elektrarny jsou v provozu od ¢ervna 2016, Uspora emisi
CO, ¢ini 16 500 tun ro¢né)

»Maharashtra 1“ (solarni vykon pfes 67 MW, v provozu jiz
od srpna 2017, Uspora emisi CO, ¢ini 41 200 tun ro¢né) a
»,Maharashtra Il (pfedpokladané uvedeni do provozu v fijnu
2020, solarni vykon 75 MW, odhadovana uspora emisi CO,
—rovnéz 41 200 tun ro¢né)

,Karnataka Il a II“ (pfipojené k siti s celkovym solarnim vyko-
nem zhruba 68 MW a s Usporou emisi CO, pfes 41 200 tun
ro¢né)

,Uttar Pradesh |“ — zde vznikne spole¢né s elektrarnou
sMaharashtra 1I“ nejnovéjsi solarni projekt. Solar-Arise
podepsala v prosinci 2018 se svazovym statem Uttarpra-
dés smlouvu o nakupu elektfiny. Podle této smlouvy ma
nyni SolarArise do konce roku 2020 ¢as na to, aby postavila
novy solarni park a dodala nabidnuté mnozstvi elektfiny.

Tato zarizeni, ktera byla dosud uvedena do provozu, zajistuji
dodavky elektfiny pro vice nez 500 000 lidi a dosahuji velmi
vysoké ro€ni ispory CO,. Objem investic vloZenych do téchto
zarizeni ¢ini témér 204 miliony USD.

Z vyse uvedeného vyplyva, Ze indicky subkontinent predsta-
vuje pro skupinu ThomasLloyd Group velmi zajimavou oblast
pro infrastrukturni projekty.

Indie je se svoji pribliznou celkovou rozlohou 3,3 miliony kilo-
metr( &tvereénich sedmou nejvétsi zemi svéta a diky pfirod-
nim zdrojlm, které se na této ploSe vyskytuji (napf. sluneéni
energie), je lokalitou, ktera je pfimo stvorend pro infrastruk-
turni projekty. Indie jiz od roku 2008 realizuje akéni plan pro
boj proti zméné klimatu, ktery spociva v podpore obnovitel-
nych zdroji energie.

Ustfedni misto v této strategii pfitom zaujimaji solarni pro-
jekty. Indie je v souasné dobé hned za Cinou druhym nejvét-
§im solarnim trhem svéta. Premiér Madi, jenz Indii viadne na
zakladé parlamentni vétsiny jiz témér Sest let (od kvétna 2014)
a dodava zemi urcitou politickou stabilitu, v politice podpory
obnovitelnych zdrojl energie pokracuje. Tato udrzitelna poli-
tika ma své opodstatnéni, nebot Indie ma 1,3 miliardy obyva-
tel (a nejvétsi podil mladych lidi na svété: pfiblizné 360 miliond
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lidi je ve véku od 10 do 24 let). Indie je tudiz nejvétsi demokra-
cii svéta a co do poctu obyvatel se radi na druhé misto hned
za Cinu.

Ruku v ruce s rlistem ekonomiky roste také spotfeba elek-
trické energie. Ta se napftiklad jen v samotnych letech 2006
az 2015 zvysila témér o 90 %.

Pocet obyvatel Indie se podle odhad( Organizace spojenych
narodl zvysi v nadchazejicich 25 letech zhruba o 300 mili-
onll osob, &mz tato zemé predstihne Cinu a stane se nej-
lidnatéjSim statem svéta. Z toho vyplyvd, Ze se soucasné
s tim bude v budoucnu zvySovat i potfeba dodate¢nych
zdrojll energie. Indicka vlada se oficialné pfihlasila k nepre-
trzittmu reformnimu procesu ve smyslu 17 cild udrzitelné ho
rozvoje OSN (Sustainable Development Goals, SDG). Toto
jasné politické vyznani se vyznamné prekryva s investi¢ni
filozofii, kterou v oblasti udrzitelné infrastruktury vyznava
spole¢nost ThomasLloyd. Prihlédneme-li ke skutecnosti, ze
se v soucasné dobé ziskavaji ze solarni energie jen zhruba
2% dodavané elektrické energie, pak je zcela nepochybné,
Ze v sobé vyroba elektfiny ze solarni energie skryva obrovsky
potencial rdstu.

Soucasny i predpovidany primérny rist HDP &ini podle
odhadud Svétové banky 7,3 procent, pficemz aktualni rating,
ktery Indii prozatim udéluji mezinarodni ratingové agentury,
¢ini BBB- (nejnizsi investi¢ni stupen podle agentury Standard
& Poor), a to vzdy se ,stabilnim vyhledem*.

Vzhledem k vyvazené politice indické centralni banky, stabilni
urovni cen a k prfimérené mire inflace je Indie v dnesni dobé
hned za Némeckem Sestou nejvétsi ekonomikou svéta. Diky
tomu se také vyrazné zlepSilo spole¢ensko-pravni prostredi,
a to zejména co se tyce zakladani novych firem (a také finan-
covani, bezpecnosti smiuv atd.).

Trebaze se Ize stale jesté setkat s vyhradami tykajicimi se
i nadale vysokych kvot tézby uhli, kvality infrastruktury, ktera
vyZaduje modernizaci, silného znecidténi mést nebo problémi
pfi konkrétnim prosazovani zakonU, zaZiva indicka ekonomika
mohutny rozvoj, na kterém se — s ohledem na to, Ze se rust
HDP pro pfistich 20 let odhaduje na 6 % az 8 % — podileji
mezinarodni partnefi, jako je napriklad Skupina Svétové banky,
a aktivné tento rozvoj podporuiji.

ThomasLloyd zapoijil do pfipravné faze i do samotné pfimé
Ucasti na spolec¢nosti SolarArise v Indii dal$i pracovniky, spo-
jil své vlastni kompetence s kompetencemi tficlenného tymu
zakladatell SolarArise a vybudoval na jejich zakladech silny
a velmi dobfe propojeny subjekt na indickém trhu. Tym, ktery
je etablovan pfimo v Indii, pokryva Siroké spektrum innosti
a aspektl sahajicich od technického know-how pres strategic-
kou ¢innost a aktivity v oblasti prlizkumu az po sledovani trhu.
ThomasLloyd rozsifil sv{j manazersky tym o zku$ené pracov-
niky. Na ¢innostech souvisejicich se SolarArise se kromé jinych
rozhodujici mérou podilel také Nick Parsons, ktery je od polo-
viny roku 2018 novym feditelem spole¢nosti ThomasLloyd pro
vyzkum a strategii (Head of Research und Strategy).
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Kromé toho realizuje ThomasLloyd také rtizné infrastrukturni
projekty na Filipinach.

Poté, kdy bylo v solarnim sektoru na Filipinach Uspésné usku-
te¢néno nékolik vystupd, plsobil zde ThomasLloyd i nadale,
a to v oblasti biomasy. VSechny elektrarny na biomasu se
nachazeji ve fazi pred brzkym uvedenim do provozu nebo v
nich byl v nedavné dobé jiz zahajen komeréni provoz.

V pfipadé biomasy se energie vyrabi z odpadu, jenz vznika pfi
sklizni a pfi zpracovani zemédélskych plodin. Elektrarny na
biomasu maji oproti solarni energii tu vyhodu, Ze mohou byt
v provozu 24 hodin dennég, a to bez ohledu na povétrnostni
vlivy. Jedna se o tyto tfi elektrarny:

e ,San Carlos BioPower“ v San Carlos City, o celkovém
vykonu 20 MW; komercni provoz této elektrarny byl zaha-
jen v roce 2019;

elektrarna na biomasu ,South Negros BioPower®
v La Carlota City, o celkovém planovaném vykonu 25 MW;
pro tuto elektrarnu je na dobu pristich 20 let jiz zajistén tarif
vykupnich cen. Uplny komeréni provoz je pevné naplano-
van na prvni Ctvrtleti 2020; a

»North Negros BioPower“ ve mésté Manapla, rovnéz o
celkovém planovaném vykonu 25 MW. Také v pfipadé této
elektrarny je na dobu pfistich 20 let zajistén tarif vykupnich
cen, a zafizeni je jiz v komerénim provozu.

Elektrarny na biomasu zajistuji dodavky elektfiny pfiblizné
pro 750 000 lidi, a objem investic, které do nich byly viozeny,
¢ini zhruba 310 miliond USD. Pokud se klimatického u¢inku
tyce, dosahuiji tato zafizeni mimoradné vysoké uspory CO,,
jez predstavuje 58 000 tun ro¢né.

Dokonceno je jiz pét solarnich elektraren, na nichz se spolec¢-
nost ThomasLloyd podilela v letech 2014 az 2016. VSechny
elektrarny byly prodany jiz pfed zahdjenim stavby, nebo
béhem vystavby. Jedna se o solarni elektrarny

+ ,SaCasol“

+ ,ISLASOL I¢

+ ,ISLASOL II“
+ ,MONTESO* a
+ ,SacaSun“

Tyto elektrarny zasobuiji pfi rozloze 2,7 mil. m2 a vykonu 202
MW elektfinou 462 000 lidi. Celkovy objem investic Cini pfi-
blizné 400 mil. USD.

Elektrarny byly prodany spole¢nostem Algemene Pensionen
Groep (Nizozemi), Macquarie Infrastructure Holdings Philippi-
nes, Asian Development Bank (Asijska rozvojova banka) a AC
Energy Holdings (Ayala Group). Tyto pfiklady jsou nazornou
ukazkou Uspésné realizace investi¢niho pristupu ,Growth®.

V roce 2018 provedl ThomasLloyd Upravy jednoho ze svych

dvou fondl SICAV a zmeénil investi¢ni pfistup z rlstového
(,Growth“) na prijmovy (,Income®), aby tak vyhovél pranim
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klientd pozadujicich pravidelné vynosy. V ramci tohoto kroku
doslo také ke zméné nazvu tohoto otevieného AIF fondu na
sThomasLloyd SICAV - Sustainable Infrastructure Income
Fund“ (SIIF). Tento fond a investi¢ni pfistup, ktery je v jeho
ramci uplatnovan, bude podrobnéji popsan nize.

Filipiny skytaji pro obnovitelné zdroje energie — a to jak pro
solarni energii, tak pro elektrarny na biomasu - skute¢né zaji-
mavé prostredi.

Filipiny maji 106 miliont obyvatel a fadi se v ramci nejlid-
natéjSich zemi svéta na 13. misto. HDP této zemé je odha-
dovan na 350 mid. USD, a podle progndz Svétové banky,
které z tohoto Udaje vychazeji, bude ekonomicky rlst v
pfistich letech presahovat 6,6 %. Aktualni ratingy mezina-
rodnich ratingovych agentur, jako je napfiklad Standard &
Poor’s, spadaji do investi¢niho stupné BBB+ s ,pozitivnim
vyhledem®. Filipinskd vlada pod vedenim prezidenta Duter-
teho vyhlasila pro obdobi do konce roku 2022 infrastruk-
turni program o objemu 7,3 % HDP, coz odpovida investicim
v priblizné vysi 180 mld. USD. Jiz nyni se na Filipinach ziskava
velka Cast spotfebované elektfiny z obnovitelnych zdrojd,
jako napriklad ze zdrojd geotermalnich (jejich podil ¢ini 8,5 %,
a Filipiny jsou druhym nejvétsim producentem tohoto druhu
energie na svété; podil vodni energie ¢inni 16 %, slunecni
energie témér 4 % a podil bioenergie zhruba 1 %). Sektory,
které se zaméruji na uvedené obnovitelné zdroje energie,
vykazaly v poslednich letech vyrazny rist a budou disledné
rozvijeny i v budoucnu.

Stézejnim geografickym zamérenim cinnosti spole¢nosti
ThomasLloyd je v souc¢asné dobé Asie a Australasie. Kromé
~kmenovych“ zemi, jimiz jsou Filipiny a Indie, se pozornost
skupiny ohledné moznosti novych investic soustredi také
na Kambodzu, Myanmar, Vietnam, Indonésii, Thajsko, Ban-
gladés, Laos, Malajsii a Sri Lanku. Pfi zvazovani strategické
expanze do dalSich rozvojovych a rozvijejicich se zemi prihlizi
ThomasLloyd vzdy k pFipadnym rizikiim, jako jsou napfiklad
rizika souvisejici s politickym vyvojem.

Vedeni spole¢nosti / Pracovnici

Clenové vedeni spoleénosti ThomasLloyd disponuiji dlouho-
letymi mezinarodnimi zkusenostmi, které ziskali ve vedoucich
pozicich u renomovanych obchodnich a investi¢nich bank,
u prednich firem z oboru inZzenyrstvi, Fizeni staveb a projektl
i u nékolika z nejvétsich svétovych energetickych koncern(
(mj. v oblastech strukturalizace a tvorby koncepci, akvizice
aktiv, spravy aktiv, korporatnich financi, firemni hotovosti
a administrativy).

Zatimco v prabéhu roku 2018 rozsifil ThomasLloyd vzhledem
k narlstu objemu obchodt svij tym manazer( o dalsi velmi
zku$ené a uznavané ¢leny pUlsobici v réiznych oborech, sou-
stfedil se v poslednich dvanacti mésicich (2019) na posileni
jednotlivych resortl. Bylo pfijato 25 novych pracovnikd, ktefi
se ujali svych funkci mimo jiné v oblasti financi ¢i odbytu a
ktefi plsobi napfiklad ve Velké Britanii, v Irsku nebo na Bliz-
kém vychodé. S cilem reagovat na vyzvy spojené s digitalnimi

v

produkty, které skupina nabizi (podrobnéjsi informace jsou
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uvedeny dale v textu), byla rovnéz rozsifena oblast digitalni
spravy.

Pomoci tohoto dal$iho rozsifovani zlistava spole¢nost
ThomasLloyd vérna své jiz nékolik let uplatfiované ,strategii
insourcingu®, tedy strategii, ktera se zaméruje na rozvijeni
vlastnich firemnich ¢innosti a na snizovani podilu externich
zakazek. ThomasLloyd klade navic velky ddraz na to, aby
prostfednictvim vlastnich pracovnikd nebo nep¥imo prostied-
nictvim pracovnik( partnerskych firem, specialistd a inZzenyr
pUsobil pfimo ,v misté“, to znamena v oblastech, ve kterych
jsou projekty realizovany. Diky této husté siti je spole¢nost
schopna samostatné ridit cely fetézec tvorby hodnoty a neni
pfi tom zavisla na externich poskytovatelich. Tématem perso-
nalni politiky skupiny se blize zabyva kapitola ,Organizace*.

Za podpory ze strany rozsifeného vedeni nyni ThomasLloyd
mnohem silnéji nez doposud profituje ze svého mezinarod-
niho tymu, ktery v sou¢asné dobé ¢&ita pres 250 specialistl
s odpovidajicimi praktickymi zku$enostmi v oboru kom-
plexnich infrastrukturnich projekt(. Zavr§enim odbornosti
a kompetence spole¢nosti ThomasLloyd v oblasti investi¢-
niho procesu je dlouhé roky budovana sit poradcl, smluv-
nich firem a poskytovatell sluzeb. Diky kontaktdm plsobicim
pfimo v pfislusnych lokalitach se spole¢nosti ThomasLloyd
dafi neustale nachazet v cilovych regionech atraktivni infra-
strukturni projekty. Velkou vyhodu predstavuje v porovnani
s konkurenci také sila kapitalu, o ktery se skupina mdze opfit.
Prfima investice do UcCasti na spole¢nosti SolarArise v Indii,
kterd byla v nedavné dobé realizovana, je potvrzenim spravné
strategie skupiny.

ThomasLloyd dnes patii k pfednim poskytovateldm finan-
covani a k pfimym investorlm v asijském infrastrukturnim
sektoru. A vzhledem k tomu, Ze je napfiklad akreditovanym
smluvnim partnerem IFC (International Finance Corporation),
jenz je dcefinou spolecnosti Svétové banky, k nim v nepo-
sledni fadé patfi i jeho mezinarodni kooperacni partnefi. Diky
angazované c¢innosti v Indii se skupiné ThomasLloyd poda-
filo nejen vyrazné rozsirit své portfolio a vybavit je znacnym
potencidlem dal$iho rlstu, nybrz také trvale potvrdit svou
strategii diverzifikace i svij cil byt vyznamnym hra¢em na
asijském trhu.

V ramci investi¢nich pfistupt, které hodnoti tato zprava, je
uplatfiovan nanejvys disciplinovany investi¢ni proces, ktery
na zakladé nejrliznéjsich strategii diverzifikace sazi na expo-
nencialni rdst asijského trhu s infrastrukturou a ktery dosa-
huje vynosu, jeZ jsou vysoce nezavislé na kapitalovém trhu.

Pri prodejich velkokapacitnich solarnich elektraren na volné
ploSse (o celkovém vykonu pres 202 MW) poprvé doslo
k tomu, ze nékolikrat kompletné probeéhl cely investi¢ni cyklus
(ziskani projektu, optimalizace, financovani, vystavba, vystup
z investice). Udelové spoleénosti zasadné investuiji do infra-
strukturnich aktiv spojenych s takovym investi¢nim pristu-
pem, ktery klade diiraz na socialni a ekologickou odpovédnost
a je zaméren na udrzitelné firemni hodnoty. Investice plynou
do Siroce diverzifikovaného portfolia infrastrukturnich aktiv
z odvétvi energetiky, zasobovani, likvidace odpadu, dopravy,
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socidlni infrastruktury a komunikace. Zatimco se investice
v pocatcich vyvoje projektl na Filipinach zaméfovaly na sola-
rni energii (SacaSol | A — D, ISLASOL Il a ISLASOL ll), v sou-
¢asné dobé je zde pozornost stéle vice soustfedéna na oblast
biomasy.

Prostfednictvim své investice v Indii ThomasLloyd nyni jesté
vice posilil svou strategii diverzifikace. Tato strategie probi-
hala jednak na technologické Urovni vyroby energie z obno-
vitelnych zdroji (solarni energie, biomasa, vétrna energie),
a jednak — jak jiz bylo uvedeno dfive — na Urovni geografické.
Jako priklad je nutno na tomto misté uvést Kambodzu, kde
je infrastruktura jako takova - a energetickd infrastruktura
specialné (mj. v oblasti solarni energetiky) — ve vys$si mire
selektivné podporovana na regiondlni Urovni. Tato ¢innost
v oblasti prlizkumu tvoii — a sice i z hlediska posuzovani rizik
(napft. rizik politické povahy) — vyznamnou soucést pUsob-
nosti nedavno ziskanych, velmi zkusenych pracovnikd na
Urovni managementu.

Investi¢ni proces ThomasLloyd vychazi z jasného a dlouho-
dobé osvédceného fetézce procesy, jenz spodiva v kombi-
naci pfistupu top-down (shora dold) s pfistupem bottom-up
(zdola nahoru).

ThomasLloyd Group disponuje propojenym know-how néko-
lika spole¢nosti, mimo jiné spole¢nosti ThomasLloyd Capital
LLC (USA) s pobockami mj. v New Yorku, Londyné a v Sin-
gapuru (pusobicimi v oblastech identifikace projektd, due
diligence, transakci, strukturalizace a pfipravy dokumen-
tace, sdruzovani investic do akcii/dluhopist, fuzi a akvizic),
dale spole¢nosti ThomasLloyd Global Asset Management
(Schweiz) AG (TL CH) pusobici jako investi¢ni poradce
s poboc¢kami v Curychu a Londyné, a spole¢nosti Thomas-
Lloyd Global Asset Management (Americas) LLC (TL US)
- finan¢niho institutu, ktery je schvélen americkou Komisi
pro cenné papiry (SEC) jakoZzto manazer portfolia/investic
a spada pod jeji dohled.

Mezinarodni sprava aktiv a portfolia je fizena z Londyna a z
New Yorku. Skupina ThomasLloyd urCuje jakozto zakladatel
uzavieného AIF fondu ThomasLloyd Cleantech Infrastructure
Fund SICAV a otevieného AIF fondu ThomasLloyd SICAV -
Sustainable Infrastructure Income Fund zékladni pozadavky
tykajici se investi¢ni filozofie a investi¢nich cill fondd. TL US
byl externim spravcem obou alternativnich investi¢nich fond
(AIFM) povéren funkci manazera portfolia a plsobi pro oba
fondy jako investi¢ni manazer, a to predevsim v oblasti roz-
hodovani o provadéni konkrétnich investic nebo divestic.
Rozhoduijici koncepcni a manazerské funkce, které souviseji
s projekty v oboru infrastruktury, jsou tudiz udrzitelné organi-
zovany uvniti skupiny.

Za spravu fond( odpovida jakozto spravce alternativnich
investi¢nich fondl (AIFM) spoleénost ADEPA Asset Manage-
ment se sidlem v Lucemburku. Vedle investi¢nich rozhodnuti,
ktera pfijima spolec¢né s predstavenstvem fondu, je ADEPA
odpovédna za celkové fizeni rizik a za controlling. Thomas-
Lloyd se zaméfuje na investice do infrastrukturnich projektu,
které museji splnovat pfisné pozadavky obsahlého katalogu
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kritérii. Zajistovani kvality a fizeni rizik tvofi nedilnou souc¢éast
investi¢niho procesu a podléha jasné definovanému monito-
ringu a dislednym kontrolam vysledka.

U investi¢niho pristupu ,,Growth“ stanovuje ThomasLloyd
jasné pozadavky tykajici se strategii vystupu z investice
a optimalizace profilu vynosnosti a rizika.

Prostfednictvim investi¢ni strategie ,Income*, ktera je nabi-
zena jako doplnék k rlistové strategii, vychazi ThomasLloyd
vstfic pranim mnoha investorll pozadujicich pravidelny prd-
bézny vynos a jeho vyplatu.

Veskeré obchodni i rozhodovaci procesy se u ThomasLloyd
fidi myslenkou trvalé udrzitelnosti. Na pozadi této skutecnosti
byla v prlbéhu roku 2019 jesté jasnéji neZz dosud definovana
a posilena kritéria ESG (environment, social, governance).

Za Ucelem dosazeni ,udrzitelné vynosnosti“ dba Thomas-
Lloyd na to, aby bylo dosahovano trojice vynost - tedy
vynosu ekonomického, ekologického a socialniho. Ve svém
postaveni prikopnika v oblasti trvalé udrzitelnosti v rozvo-
jovych a rozvijejicich se zemich klade ThomasLloyd dlraz
nejen na ekologicky vyznamné aspekty, nybrz také na lidsky
rozmér —tedy na hlediska tykajici se Zivotnich podminek mist-
nich obyvatel. Tato filozofie, jejiz motto zni ,,Realising Sustai-
nable Values®, neni jen podstatnym a nedilnym prvkem celko-
vého pfistupu k fizeni investic, ale také vyznamnou soucasti
investi¢ni strategie (investi¢nich zasad a omezeni).

ThomasLloyd je jiz od dob svého prvniho plsobeni na Filipi-
nach prikopnikem v oblasti udrzitelnych investic. V popredi
jeho ¢innosti stoji myslenka, Ze je tfeba prispivat ke zlep-
Sovani Zzivotnich podminek lidi v rozvijejicich se zemich
a kromé hospodarského rlstu dbat také na rast lidského
kapitalu a podporovat jej prostfednictvim konkrétnich opat-
feni.

ThomasLloyd ddrazné a pfikladné vyznava myslenku ,impak-
tového investovani (,impact investing“). Spole¢nost jen za
poslednich nékolik let (od roku 2013) investovala do udr-
Zitelnych infrastrukturnich projektd ¢astku v pfiblizné vysi
700 miliond USD (na ostrové Negros, Filipiny). V poslednich
péti letech bylo z téchto prostfedkl zfizeno pét solarnich
elektraren. V soucasné dobé jsou kromé toho provozovany
takeé tfi elektrarny na biomasu.

Diky témto projektlim jsou zajiStovany dodavky elektfiny pro
1,2 milionu mistnich obyvatel. Zaroven je dosahovano snizeni
emisi CO, ve vysi ca 213 000 tun.

Pét solarnich elektraren, které vznikly z iniciativy spolec-
nosti ThomasLloyd (SaCaSol, ISLASOL | a Il, MONTESOL a
SacaSun), vyrabi elektfinu o celkovém vykonu pfes 200 MW
a dodava ji 450 000 lidem. Objem vloZenych investic Cini
400 mil. USD. Tfi vySe zminéné elektrarny na biomasu - San
Carlos BioPower, South Negros BioPower a North Negros
BioPower — maji kapacitu zhruba 70 MW a zasobuji 740 000
lidi (objem investic: 300 mil. USD).
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Primé ekonomické a socialni Uc¢inky Ize doloZit prostrednic-
tvim téchto Cisel: v elektrarnach byly zaméstnany priblizné
2 000 osob, z nichz prevazna vétsina pochazela z bezpro-
stfedniho okoli. Uvedenim téchto zafizeni do provozu bylo v
rliznych oblastech zemédélstvi vytvofeno az 6 000 pracov-
nich mist.

Provoz elektraren na biomasu vedl kromé vytvoreni pra-
covnich mist také k multiplikacnimu efektu, nebot doslo
jednak ke zvyseni kvalifikace obyvatel a kvality prislusnych
vzdélavacich iniciativ a jednak ke zlepsSeni preventivni zdra-
votni péde. Z téchto GCinkd profituji nejen pracovnici, ktefi
jsou v elektrarnach zaméstnani, ale také celé obyvatelstvo,
a spole¢né s nim i firmy, které jsou do projektl zapojeny —
jako jsou napfiklad dodavatelé (jidla atd.), nebo podniky,
které se podileji na vystavbé okolni infrastruktury (stavba sil-
nic, bytova vystavba). A uzitek z nich maji i obce, nebot tém
se zvysil pfijem z dani a diky tomu se jim oteviel novy prostor
pro budouci planovani investic — napfiklad do vystavby $kol,
sanace vodovodnich potrubi nebo do zlep$eni ochrany pred
povodnémi. RUst lokalni kupni sily pfinasi dalsi multiplikacni
efekt a zajistuje posileni pfirozené poptavky. Dochazi rovnéz
k vét8imu zapojovani do spole¢nych programt, zamérenych
naptiklad na uspokojovani osobnich potreb. Tyto priklady jsou
ukazkovym dokladem ekonomického a socialniho ,vynosu®,
ktery — jak potvrzuji zkusenosti — mlze vzejit z udrzitelnych
infrastrukturnich opatreni.

Vznikaji ale také pozitivni ekologické Ucinky - napfiklad
vyznamna Uspora emisi CO,. Diky tfem elektrarnam na bio-
masu, které se nachazeji na Filipinach, je dosahovano snizeni
emisi CO, zhruba o 58 000 tun ro¢né.

ThomasLloyd se kromé téchto pfimych opatfeni a G¢ink(
zavazal dodrzovat v8ech 17 cill udrzitelného rozvoje (SDG).
V pfipadé téchto cild se jedna o vlastni zavazek spole¢nosti.
Pfimo na pfislusnych mistech se pravidelné posuzuje, do
jaké miry ThomasLloyd pravidla stanovena v ramci cild SDG
dodrzuje. K hlavnim kategoriim, které jsou zméfitelné a Ize
je tudiz i kontrolovat, patfi napriklad konkrétni Uspora emisi
CO, ¢i otazka, kolika lidem prinaseji infrastrukturni opatfeni
v urcitém konkrétnim misté uZzitek.

Uvedme na tomto misté nékolik prikladd pInéni cil SDG
v souvislosti s projekty ThomasLloyd na Filipinach:

SDG 1 (Konec chudoby): Vétsina filipinskych pracovniki
pochazi z bezprostredniho okoli lokalit, v nichz jsou projekty
realizovany.

SDG 3 (Zdravi a kvalitni zivot): Velké& ¢ast dalsich prostredki
plyne do projektl v oblasti zdravotnictvi, a zaroven se stavi
vice nemocnic¢nich zafizeni.

SDG 6 (Pitna voda, kanalizace): Diky projektim byla rovnéz
zavedena opatfeni na modernizaci hygienickych zafizeni

v domacnostech a ve skolach.

SDG 11 (UdrZitelna mésta a obce): Solarni elektrarny a elek-
trarny na biomasu zajistuji udrzitelné zasobovani elektrinou.
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SDG 13 (Klimaticka opatreni): Udrzitelné zasobovani elektri-
nou vytlacuje dosud béznou vyrobu elektrické energie zajis-
tovanou kvotami tézby uhli.

V ramci investi¢niho procesu jsou tato opatreni realizovana
na zakladé prijeti celosvétové uznavanych Zasad odpovéd-
ného investovani (Principles for Responsible Investment, PRI)
podporovanych Organizaci spojenych narodl. ThomasLloyd
je jiz nékolik let signatafem UN PRI a byl nyni poprvé podro-
ben hodnoceni provadénému podle pravidel Zasad odpovéd-
ného investovani.

Konkrétné byly v rdmci zpravy Assessment Report 2019 hod-
noceny obé oblasti

« Strategy & Governance (strategie a fizeni) a
« Infrastructure (infrastruktura)

Podle vysledk( této zpravy byla spole¢nosti ThomasLloyd
za oblast ,,Strategy & Governance® udélena znamka ,B“ a za
oblast ,Infrastructure® dokonce znamka , A+

Kromé toho obdrzel ThomasLloyd za fond ThomasLloyd
SICAV - Sustainable Infrastructure Income Fund ekologic-
kou znamku LuxFLAG Environment Label, kterou spolec¢né s
organizacemi, jako je Evropska investi¢ni banka (EIB), udéluje
sdruzeni plsobici v oblasti lucemburskych fondd. Kvalifikovat
se mohou vyhradné investi¢ni fondy, jejichz portfolia zahrnuiji
investice, které jsou pfinejmensim ze 75 % realizovany do
sektorll vyznamnych pro Zivotni prostiedi.

Pristupy, které hodnoti tato zprava, vykazuji od samotného
zalozeni kumulativni ¢istou vynosnost primérného kapitalu
podilejicino se na zisku, ktera je vy$si nez trzni prdmeér. Pra-
videlné hodnoceni realné trzni hodnoty (Fair Market Value),
které provadi nezavisly externi hodnotitel, a zverejriovani Cisté
hodnoty aktiv (NAV) ve vybranych tisténych a online médiich
zajistuji nejvyssi miru transparentnosti a vzhledem ke krat-
kym Gasovym intervallm predstavuji v sektoru otevienych
fondU investujicich do vécnych hodnot/infrastruktury skute¢-
nou zvlastnost.

Pro fondy plati mezinarodni Ucetni predpisy IFRS. Spolu-
prace s rozsahlou siti partnerl se opira o pevné zaklady. Na
tom, Ze se fond TLSIIF setkava s pozitivnim ohlasem v (polo)
profesionalnim prostredi, se podili také trvale nizka uroven
urokovych sazeb.

ThomasLloyd planuje nova, inovativni — a predevsim digitalni
— investi¢ni feSeni a dalsi regionalni a technologickou diverzi-
fikaci i pro nadchazejici roky.

Do této oblasti spada mimo jiné také nedavno zahajena digi-
talni sprava aktiv zamérena na udrzitelné vécné hodnoty.

V jejim pripadé se jedna o spravu aktiv, ktera je zcela fizena
~digitalné“. V ramci spravy aktiv zamérené na vécné hodnoty
jsou soustfedény v8echny investice realizované do rlznych
~tfid vécnych aktiv®, ktera beze zbytku splnuji zasadu udrzi-
telnosti. Cely proces, sahajici od ziskani projektu/produktu
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pres spinéni specifickych poZzadavk( investor( (napt. poskyt-
nuti transparentniho objasnéni produktu) az po prabézny
reporting (podavani informaci a zprav), probiha digitalni ces-
tou. Diky této nabidce, jez je ze 100 % fizena digitalné, se
ThomasLloyd v pozitivnim slova smyslu odliSuje od ostatnich
konkurentl. Nabidka je uréena jak soukromym, tak institucio-
nalnim investordim, jakoZ i spravcim aktiv.

Zavedenim doplrikové investi¢ni strategie ,Income* s priibéz-
nymi prijmy a uskute¢nénim expanze do Indie prokazala spo-
le¢nost ThomasLloyd jakoZto spole¢ensky odpovédny inves-
tor svou flexibilitu i s ohledem na pInéni poZzadavk( klientd.
Myslenka regiondlni diverzifikace se mimo jiné vztahuje na
zaclenéni dalSich asijskych zemi, které ThomasLloyd vyhod-
notil jako zajimavé investi¢ni lokality. V tomto sméru profituje
ThomasLloyd ze svych dobrych vztah( a siti, které byly jesté
vice posileny mimo jiné diky Uspésné realizovanym projektdm
na Filipinach.

ThomasLloyd je prikopnikem v oblasti strukturovani investi¢-
nich feSeni pro evropské investory. Logickym ddsledkem této
strategie je tudiz dalSi rozsifovani investi¢ni platformy.

Investiénimu procesu realizovanému v celé oblasti véc-
nych hodnot, které jsou v tomto hodnoceni posuzovany,
je ve smyslu pfedmétu ratingu opét udélovana znamka
(AAA).
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Organizace

ThomasLloyd Group se jiz od roku 2003 zabyva vyvojem
investi¢nich fesSeni v oblasti vécnych hodnot. Prvni aktivity
se odvijely v USA a posléze byla tato oblast obchodni ¢in-
nosti ThomasLloyd déle rozsifovana v celosvétovém méritku.
Z hlediska lokalniho je tato ¢innost jiz mnoho let zamérena
predevsim na Asii. Od let 2007/2008 se koncern soustredi
vyhradné na tfidu infrastrukturnich aktiv a od roku 2011
vyhradné na asijsky trh. Tato strategie byla disledné uplatio-
vana i v poslednim roce (2019).

Investice do infrastruktury se vyznacuji velmi malym vzajem-
nym vztahem k tradi¢nim tfidam aktiv. Tyto generatory hod-
not jsou navic uréovany nanejvys nezavisle na ostatnim kapi-
talu a na vyvoji makrotrendd. Skupiné ThomasLloyd Group
se diky této brzké a dlsledné uplatiiované strategii podafilo v
pribéhu poslednich let dosahnout toho, Ze mdze investoriim
nabizet zajimavé alternativy i v sou¢asném prostredi nizkych
urokovych sazeb.

Po své prvni Ucasti na kanadském solarnim projektu (2008)
rozsitil ThomasLloyd své stézejni zaméreni na sektor obnovi-
telnych zdrojli energie a od zacatku roku 2011 v ném pUsobi
prostfednictvim vlastnich fondd. Za podpory siti vytvorenych
pfimo v pfislusnych zemich vytvari ThomasLloyd koncepce
a iniciuje projekty, na kterych se poté az do jejich realizace
podili jak z odborného hlediska, tak z hlediska financovani.
Investi¢ni strategie jsou vyvijeny v Evropé. Samotné projekty
maji takovou strukturu, ktera jim umozniuje profitovat z rlsto-
vych Sanci v Asii a generovat ekonomické a zaroven i ekolo-
gické a socialni vynosy, které nejsou v Zzadném vzajemném
vztahu s tradi¢nimi kapitalovymi trhy.

ThomasLloyd sdruzil vSechny obchodni oblasti pod jeden
koncern. Integrovany finan¢ni koncern zahrnuje ¢tyfi oblasti:

+ Project Finance (Financovani projektd)
+ Asset Management (Sprava aktiv)

+ Investment Solutions (Investi¢ni reseni)
+ Corporate Center (Korporatni centrum)

Jako globalni investi¢ni a poradenska spolec¢nost, kterd se
specializuje na infrastrukturni projekty v Asii, patfi Thomas-
Lloyd v sou¢asnosti také k pfednim subjektim, které v tomto
oboru realizuji pfimé investice.

Koncern reprezentuje spole¢né s tymem specialistd, jenz se
za poslednich dvanact mésicl znovu rozrostl o vice nez 11
procent na ca 250 pracovnikd, kompletni fetézec tvorby hod-
not — od akvizice aktiv/projektl, ptes fizeni portfolia, Fizeni
rizik a spravu aktiv az po zakaznickou podporu investor(.

Oblasti centralni spravy jsou v soucasné dobé jesté silnéji
sdruzeny pod obéma pobockami v Londyné (fizeni portfolia)
a v Curychu (administrativa), zatimco vyvoj, vystavba a sprava
samotnych projektd probiha pf¥imo v Asii nebo Australasii.

Ruku v ruce s rlstem objemu spravovanych aktiv a se zaha-
jovanim dalSich projektd — a to zejména v Indii — provadi
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ThomasLloyd také ddsledné rozsifovani svych personalnich
kapacit. Ve zpravé z hodnoceni, kterd byla vydana v lednu
2019 (Ratingreport 01/2019), jsme informovali o rozsireni
manazerského tymu. Konkrétné se mimo jiné jednalo o Nicka
Parsonse (s vice nez 30ti-letymi mezinarodnimi zkusenostmi),
ktery se stal manazerem pro vyzkum a strategii (Research &
Strategy). Vynikajici sit, kterou Nick Parsons disponuje, byla
v posledni dvanacti mésicich vyuzita pro ziskavani novych
infrastrukturnich projektd v Asii.

Luc Caytan, uznavany odbornik na financni trhy a investice
a predseda v Lucembursku, je od poloviny roku 2018 odpo-
védny za oba lucemburské fondy. Do jeho kompetencni
oblasti spada také prohlubovani vztah( s regula¢nimi organy
a dal$imi partnery.

Pozici ,Group Chief Financial Officer® zastava od podzimu
2019 Vivienne Maclachlan, ktera je v ramci této funkce odpo-
védna za Udetnictvi, controlling, dané, celou oblast Fizeni rizik
a regulatorni reporting.

Také letos se tym ThomasLloyd — stejné jako v pfedchozim
roce - rozrostl o dalSich 25 pracovnik(. Pomoci tohoto dal-
§iho rozsifovani pracovniho tymu zlstava spoleé¢nost Tho-
masLloyd vérna své jiz nékolik let uplatiiované strategii, jez
se zamérfuje na vytvareni a rozvijeni vlastnich firemnich ¢in-
nosti napfic¢ rdznymi resorty a jejimz cilem je nepokracovat v
zadavani externich zakazek. Stézejni soucasti tohoto procesu
sinsourcingu“ je mimo jiné oblast financi (napf. prdzkum mén),
ale i oblast odbytu do zemi, jako je napfiklad Francie, Nizo-
zemi, Velka Britanie, Irsko a také Blizky a Stfedni vychod. V
souvislosti s dal$im rozvojem ,digitalni spravy aktiv byly rov-
néz posileny kapacity ve specialnim oboru digitalizace.

Rozsifené persondlni kapacity jsou rovnéz vyuzivany k lepsi
a aktivnéjsi externi komunikaci. ThomasLloyd vydava obsahlé
zpravy (mimo jiné také analyzy vztahujici se k jednotlivym
zemim — napt. k Filipindm, Indii), komentare k trhiim ¢i zpravy
o konkrétnich dopadech udrzitelnych investic. Analyzy jsou
poskytovany nejméné ve c¢tyfech rlznych jazycich. Tho-
masLloyd svymi zdsadami komunikace vyznamné predci
ostatni poskytovatele.

ThomasLloyd klade navic velky ddraz na to, aby prostfed-
nictvim vlastnich pracovniki nebo nepfimo prostfednictvim
pracovnikl partnerskych firem, specialistd a inzenyr( pUsobil
pfimo ,v misté“, to znamena v oblastech, ve kterych jsou pro-
jekty realizovany. Timto Uzkym zapojenim a propojenim pra-
covnikl v pfislunych investi¢nich regionech se kromé toho
oteviraji prilezitosti k zakladani novych obchodnich oblasti.
ThomasLloyd se naptiklad podilel na Filipinach na vystavbé
zarizeni slouziciho ke sbéru biokomodit potfebnych pro pro-
voz elektraren na biomasu. Z této ¢innosti mohou vzejit dalsi
obchodni oblasti. Diky této husté siti je spole¢nost schopna
samostatné Fidit cely fetézec tvorby hodnoty. Neni pfi tom
zavisla na externich poskytovatelich a posiluje tak svou
sobéstacnost.

Vedeni spole¢nosti ThomasLloyd do soucasné doby reali-
zovalo vice nez 100 transakci ve 22 zemich, pficemz objem
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téchto transakci presahoval 4,1 mid. USD. Tam, kde to bylo
Ucelné, sdruzil ThomasLloyd za Ucelem dosazeni Uspor z
rozsahu nékteré sluzby tak, aby byly poskytovany nékolika
projektlm zaroven - jako tomu bylo napfiklad v pfipadé fizeni
rizik a reportingu.

Sidlem obou spravnich central skupiny je Curych a Londyn.
Dalsi pracovisté se nachazeji mj. v New Yorku, v Lucemb-
urku, v Singapuru, Manile, Frankfurtu, Stuttgartu, v Mnichove,
Lausanne a v Praze.

VSeobecné informace k ucelovym spolecnostem

ThomasLloyd Group nabizi potencidlnim investoriim Sirokou
paletu rliznych U¢elovych spole¢nosti s povolenim k prodeji
pro nejriznéjsi zemé.

Jednotlivé UcCelové spolecnosti investuji do infrastruktur-
nich projektl spojenych s takovym investi¢nim pfistupem,
ktery klade diraz na socialni a ekologickou odpovédnost
a je zaméren na udrzitelné firemni hodnoty. Investice plynou
do Siroce diverzifikovaného portfolia infrastrukturnich aktiv,
spravovaného infrastrukturnimi firmami v Asii a Australasii v
ramci téchto sektort:

+ obnovitelné zdroje energie
+ zasobovani

+ doprava

+ socialni infrastruktura a

+ komunikace

Prostfednictvim otevieného AIF fondu ThomasLloyd SICAV-
-SIIF a uzavieného AIF fondu ThomasLloyd CTIF-SICAV nabizi
skupina dvé investi¢ni feSeni, kterd jsou plné regulovana
podle evropskych poZzadavkd. Oba fondy jsou — v zavislosti
na zemi odbytu — k dispozici privatnim i poloprofesionalnim
a profesionalnim investordm (s vyjimkami v nékterych evrop-
skych zemich) a nabizeji tfidy podilG pro privatni (retailové)
a profesionalni (institucionalni) investory v rdiznych ménéach.

Skupina kromé toho v celé Evropé nabizi fadu piné regulova-
nych firemnich dluhopis@: némecti investofi se mohli do konce
roku 2019 podilet na ,klasickych® fondech vedenych ve formé
komanditni spole¢nosti s ru¢enim omezenym (GmbH & Co.
KG) a nadale mohou prostfednictvim rliznych nevefejnych
nabidek drzet podily ve spole¢nosti ThomasLloyd Cleantech
Infrastructure Holding GmbH.

Investi¢ni platforma koncipovana spole¢nosti ThomasLloyd
nabizi institucionalnim a zamoznym privatnim investoriim
snadny pfistup na prosperujici asijsky trh s infrastrukturou.
ThomasLloyd dokaze diky své odbornosti a specializaci na
oblast investic konfigurovat portfolia pfizplsobena individu-
alnim potfebam investorQ.

ThomasLloyd SICAV SIIF detailné
Soucasti tohoto investi¢niho ratingu je také investi¢ni pfistup

slncome®, ktery je uplatfiovan otevienym AIF fondem Tho-
masLloyd SICAV SIIF. Tento fond je celosvétové prvnim piné

Copyright © 2019 TELOS GmbH

regulovanym otevienym infrastrukturnim fondem, ktery pfimo
investuje do Siroce diverzifikovaného portfolia udrzitelnych
infrastrukturnich projektd neobchodovanych na burze.

Fond byl zaloZen v roce 2011 jako némecka investi¢ni spolec-
nost, posléze byl v roce 2014 preveden v ramci implementace
smérnice AIFMD na lucembursky fond se strukturou SICAV a
v roce 2018 byl nakonec dopInén o novou investi¢ni strategii.
Fond ThomasLloyd SICAV SIIF je investi¢ni akciovou spolec-
nosti s variabilnim zakladnim kapitalem. Byl zalozen podle
prava Lucemburského velkovévodstvi a umoznuje realizaci
investic také institucionalnim investorlm, jakymi jsou napfi-
klad pojistovny, dodavatelé energii, nadace nebo penzijni
pojistovny. Fond v zafi 2014 nejprve ziskal povoleni Lucem-
burského dozorc¢iho organu CSSF. V Némecku byl ohlasen
Spolkovému Uradu pro dozor nad finanénimi sluzbami (BaFin)
a ziskal tak povoleni k prodeji poloprofesionalnim a profe-
sionalnim investordm v Némecku (takzvany evropsky pas).
K poloprofesionalnim investordm mohou pfitom nalezet i
zamozni privatni investofi, jestlize splnuji pozadavky némec-
kého zakoniku kapitalovych investic (KAGB) a jsou ochotni se
témto pozadavkidm podrobit.

TLSIIF ma jak tfidy podilC s vyplatou vynost, tak tfidy podild s
reinvestici vynosd. Obé varianty jsou déle k dispozici ve verzi
pro retailové investory a verzi pro institucionalni investory,
a to v rlznych ménach (EUR, GBP, CZK, USD, CHF, HKD,
RMB, SGD, AUD, JPY, NZD).

Investicéni cil

Fond sleduje cil generovat pro své investory stabilni a pra-
videlné finan¢ni toky a pfrirlistky hodnoty, a to formou finan-
covani, vlastnictvi a provozovani panasijského infrastruktur-
niho portfolia, které je Siroce diverzifikovano napfi¢ nékolika
zemémi, sektory, technologiemi a investi¢nimi styly a které
zahrnuje udrzitelné, vysoce kvalitni infrastrukturni projekty.

TL SIIF pfi tom uplatriuje dvoji pfistup k vynostim:
Viastnik a provozovatel

V roli vlastnika a provozovatele nakupuje fond vysoce kvalitni
infrastrukturni projekty/majetkové hodnoty a zvysuje jejich
cashflow a vynosnost.

Fond se pfi tom zaméruje na stfedné velké projekty za atrak-
tivni vstupni cenu. Jeho zasadnim cilem je ziskat vétSinovou
Ucast nebo vyznamny mensinovy podil s rozsahlymi pravy na
ochranu akcionarl. Investice do vétSich projektl nebo pro-
jektl v rané fazi vstupu na trh/do sektoru realizuje fond spo-
le¢né se spoluinvestory. Management pfi tom prostfednic-
tvim zvySovani efektivity a modernizace jednotlivych zafizeni,
do nichz se investuje, planuje optimalizaci rentability projektu.
Zamérem je sdruZovat jednotlivé projekty tak, aby bylo diky
vyhodam souvisejicim s kapacitou a s naklady dosahovano
Uspor z rozsahu. U stavajicich projektd ma navic dochazet
k co nejoptimalnéjSimu refinancovani, pomoci néhoz bude
zajisténo snizeni nakladd na financovani.
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Véritel

V roli véritele pak fond prostfednictvim specialnich, indivi-
duélné prizplsobenych feseni zaloZzenych na cizim kapi-
talu a na mezaninovém ¢i hybridnim financovani financuje
vysoce kvalitni infrastrukturni projekty/majetkové hodnoty
s cilem dosahnout atraktivnich Grokovych vynosu.

V ramci tohoto pfistupu se fond jakozto véritel zaméruje na
financovani nakladd na vystavbu a provoz infrastrukturnich
projekt a na poskytovani kapitalu na rozsifeni projektovych
platforem formou provoznich Gvérd a Gvérovych linek.

Na zabezpeceni tohoto financovani fond dba prostrednictvim
rozsahlého zajisténi Gvérl, véetné zastavnich prav k podilim
na spole¢nosti, zastavnich prav k nemovitostem, postoupeni/
prevodu zaruk, pfistoupeni k zavazku, garanci a pojisténi.

Jednotlivé fondy investuji do infrastrukturnich projektl spo-
jenych s takovym investi¢nim pristupem, ktery klade dlraz
na socialni a ekologickou odpovédnost a je zamérfen na udr-
zitelné firemni hodnoty. Investice plynou do Siroce diverzi-
fikovaného portfolia infrastrukturnich aktiv, spravovaného
infrastrukturnimi firmami v Asii a Australasii v ramci téchto
sektorll: obnovitelné zdroje energie, zasobovani, doprava,
socialni infrastruktura a komunikace.

Zajisténa udrzitelnost vsech infrastrukturnich projektt

Fond splriuje nejvyssi standardy udrzitelnosti. Zaméfuje se
pfi tom na principy platné pro zelené dliuhopisy (green bonds)
a na standardy pro klimatické dluhopisy (climate bonds).
Primy dohled na Urovni projektl resp. zafizeni je zarukou
toho, Ze investice spole¢nosti ThomasLloyd splnuji kritéria
ESG, jakoz i CSR standardy osvédc¢enych postupl zavedené
mj. prednimi rozvojovymi finan¢nimi institucemi (Develop-
ment Finance Institutions, DFIs). VSechny procesy podléhaji
pribézné externi validaci, kterou provadeéji odbornici pred-
nich globalnich vlastnikl a véfiteld a dalsi vhodni specializo-
vani poradci.

ThomasLloyd investuje jenom tam, kde je zarucen vlastni
dohled a vliv a kde jsou investice ku prospéchu mistnim oby-
vatellm. ThomasLloyd se angaZuje jenom tehdy, jestlize se
na investici podileji silni lokalni partnefi, ktefi jsou platnymi
¢leny mistni spoleCnosti, a jestlize v prislusné lokalité existuje
neelasticka poptavka po infrastrukture. ThomasLloyd dispo-
nuje prokazatelnymi a dlouholetymi prvotnimi zkuSenostmi
v oblasti spravy greenfield infrastrukturnich zafizeni v rozvo-
jovych a rozvijejicich se zemich.

Investiéni strategie

Za Ucelem dosazeni svého investi¢niho cile financuje fond
velké mnozZstvi udrzitelnych infrastrukturnich projektd
v sektorech obnovitelnych zdrojd energie, dodavek energii,
dopravy, socialni infrastruktury a komunikace v Asii a Aus-
tralasii a na zakladé uplatfiovani zavaznych a udrzitelnych
principl spoleensky odpovédného investovani (,socially
responsible investment principles® — ESG) do téchto projektl
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také investuje.

Cilem aktivni spravy aktiv je pfitom zvySovani finanénich tok
a dosahovani pfirGstkl hodnoty projektll prostfednictvim
jejich cileného prodeje v nejvhodnéjsim okamziku. Tim, ze
ThomasLloyd plni v rdmci fetézce tvorby hodnoty dvé ,role“,
uplatiuje navic ,dvoji pfistup k vynostim®, ktery umoziuje
roz8ifovani tok( vynosU a tudiz také maximalizaci vynosu.

Portfolio v sou¢asné dobé zahrnuje

- tfi projekty na Filipinach s celkovym objemem investic vice
nez 300 mil. USD (projektové nebo provozovatelské spo-
le¢nosti se v sektoru obnovitelnych zdrojl energie aktualné
zaméruji vyhradné na biomasu),

a

+ pét stavajicich zarizeni v Indii s celkovym objemem investic
pres 200 mil. USD. Projektové nebo provozovatelské spo-
lec¢nosti se zaméruji vyhradné na solarni energii. Dal$i dvé
zafizeni se nachazeji ve stadiu planovani resp. vystavby

Tuto Sirokou nabidkovou paletu spole¢nosti ThomasLloyd
doplriuje nedavno zahajena sprava aktiv v oblasti vécnych
hodnot, zalozena na nezavislé filozofii fizeni a na alokaci
portfolia, jez je nejlepsi ve své tfidé (best-in-class portfolio
allocation). Sprava aktiv v oblasti vécnych hodnot se vyzna-
¢uje Sirokym rozprostfenim pres rlzné tridy vécnych aktiv a
tudiz cilenou diverzifikaci rizik, a odpovida tak strategii, jez se
zaméruje na vice druhl aktiv (multi asset strategy). Realizaci
je povérena spole¢nost ThomasLloyd Global Asset Manage-
ment (Americas) LLC jakoZto manazer portfolia, a spolu s ni
se na ni podili i First Capital Management Group, ktera plsobi
na zakladé registrace podle § 32 KWG (zakona o poskytovani
uvérd) jako spravce finanéniho portfolia.

V pripadé spravy aktiv zamérené na vécné hodnoty se jedna
o spravu ,digitalni“. Jejim charakteristickym prvkem je sku-
tecnost, Ze v8echny investice, které jsou realizovany do véc-
nych hodnot, podléhaji zasadé udrzitelnosti. Investice jsou v
soucasné dobé omezeny na produkty resp. projekty spravo-
vané spole¢nosti ThomasLloyd. Cely proces, sahajici od zis-
kani projektu/produktu pres splnéni specifickych pozadavk
investortl (napf. poskytnuti transparentniho objasnéni pro-
duktu) az po prabézny reporting (podavani informaci a zprav),
probiha digitalni cestou. Diky této nabidce, jeZ je ze 100 %
fizena digitalné, se ThomasLloyd v pozitivnim slova smyslu
odliSuje od ostatnich konkurentd. Nabidka je uréena jak sou-
kromym, tak institucionalnim investordm, jakoz i spravcim
aktiv.

Od nadchazejiciho roku ma byt nabizena dalsi digitalni moz-
nost investovani, a sice investi¢ni G¢et. Pomoci této moznosti
bude uzivatel moci samostatné uzpUsobit fizeni svého portfo-
lia a nebude pfi tom zavisly na fizeni ze strany ThomasLloyd.

V ramci spravy aktiv zamérené na udrzitelné vécné hodnoty
Ize investovat az do &tyf rliznych tfid vécnych aktiv:
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Investi¢ni platforma pro udrzitelnou infrastrukturu

napt. zafizeni na vyrobu energie z obnovitelnych zdrojl, jako
je vétrnd a slunecni energie; infrastrukturni zafizeni v oblasti
zasobovani a likvidace; infrastrukturni zafizeni pro prepravu
zbozZi (doprava); socialni infrastruktura — naptiklad skoly; infra-
strukturni zafizeni v oblasti komunikace — napft. kabelové sité

Udrzitelné nemovitosti

napr. zelené budovy (sanace budov za Uc¢elem zvysSeni ener-
getické ucinnosti nebo zlepseni kvality vzduchu; udrzitelné
technologie budov) ¢i vytvareni cenové dostupného bydleni
- vystavba obecnich a socialnich bytd

Udrzitelné zemédélstvi, lesnictvi a rybolov

napf. zemédélstvi a rybolov (mj. vyroba a baleni potravin),
lesnictvi (mj. udrziteiné obhospodarovani lesll), biomasa (mj.
vyuzivani vyrobniho odpadu, odpadu z chovu zvifat), biopa-
liva

Udrzitelné financovani

napf. ,green bonds*“ (zelené dluhopisy uréené vyhradné na
financovani projektd na ochranu klimatu a zivotniho pro-
stredi), ,social bonds* (socialni dluhopisy uréené na financo-
vani socialnich projektt), inkluzivni financovani (mj. finanéni
instituce poskytujici mikrofinancovani)

Tyto Ctyfi tfidy vécnych aktiv jsou zaclenény do soucas-
nych ¢tyf investi¢nich strategii upravenych o rizika (pficemz
v blizké budoucnosti pfibudou dalsi strategie).

Tyto koncepce - které jsou podrobnéji predstaveny nize
— se fidi pfisnymi a vSeobecné uznavanymi kritérii udrzitel-
nosti, mezi néz se fadi napriklad standardy Svétové banky
¢i zasady odpovédného investovani (PRI). Aby bylo mozno
zarucit méfitelnost a kontrolu, jsou investice realizovany do
aktiv neobchodovanych na burze. Tim je zajisténa kontrola v
ramci vlastniho sektoru.

V pfipadé zminénych ¢ty koncepci se konkrétné jedna o tyto
strategie:

a) Investi¢ni strategie , Likvidita“

Tato strategie se zaméruje na zachovani kapitalu a dosaho-
vani vynosu ocisténych o riziko (stézejni zaméreni: udrzitelné
financovani).

b) Investi¢ni strategie , Stabilita”

Tato strategie je zaméfena na zachovani kapitdlu ociste-
ného o inflaci pfi sou¢asném vyuziti vynosovych prilezitosti s
omezenym rizikem (stézejni zaméreni: udrzitelné financovani
a udrzitelnd infrastruktura/udrzitelné nemovitosti).

c) Investi¢ni strategie ,Renta”

Tato strategie se zaméruje na dlouhodobé zachovani stavaji-
cich aktiv pfi trvalém dosahovani Urokovych a dividendovych
vynosU (stéZejni zaméreni: udrzitelna infrastruktura a udrzi-
telné zemédélstvi).

d) Investi¢ni strategie ,, Rust“
Tato strategie je zaméfena na dlouhodoby rlist hodnoty aktiv
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prostfednictvim kapitalovych ziskd a dosahovani nadprimeér-
nych vynosU (stéZejni zaméreni: udrzitelna infrastruktura).

Schéma na Obrazku 1 na strané 15 znazornuje vSeobec-
nou strukturu fond& ThomasLloyd. V této souvislosti je tfeba
vyzdvihnout prehlednost a transparentnost této struktury.

Zhruba pred tfemi lety provedla spole¢nost ThomasLloyd
dal$i optimalizaci procesu vybéru externich poskytovatell
sluzeb. ThomasLloyd dbéa pfi zadavani sluzeb tretim stra-
nam predevSim na to, aby byl ze strany partnera zajistén
bezchybny proces onboardingu. Pro oba lucemburské fondy
byl za administratora a registracni a prevodni misto zvolen
ADEPA/EFA, a jako Ulozisté nyni plsobi Quintet Private Bank
(d¥ive plsobici pod nazvem KBL European Private Bankers).
Vysledkem této prisné selekce partnerskych firem, kterou
ThomasLloyd uplatriuje, je mimo jiné intenzivnéjsi proces
monitoringu a za danych okolnosti také ddslednéj$i vyména
partnera.

Operativni spravou lucemburskych fondd byla jakoZto
~Spravce alternativnich investiénich fondd“ (AIFM) pové-
fena spole¢nost ADEPA, mezi jejiz Ukoly spada rozhodovani
o investicich nebo divesticich, které maiji byt realizovany, a
fizeni rizik. Provadéni této Cinnosti je upraveno smluvnimi
dohodami, které obsahuji podrobny prehled a popis Ukold.

ADEPA povérila spolec¢nost TL US funkci manazZera portfo-
lia. Obé spole¢nosti spole¢né zajistuji, aby byla dodrzovana
stanovena investi¢ni politika, a vzajemné se domlouvaji pfi
konkrétnich investi¢nich fesenich.

V sektoru infrastruktury profituje ThomasLloyd z dlouholetych
zku$enosti a odbornych znalosti ¢lend vedeni, z nichz vétsina
zastavala vedouci pozice v renomovanych mezinarodnich
obchodnich a investi¢nich bankach a v oborech inzenyrstvi
¢i fizeni staveb a projektl. Diky rozsahlé mezioborové speci-
alizaci a odbornosti odpovédnych osob disponuje Thomas-
Lloyd Group hustou siti. Tato pevna organizaéni struktura
umoziiuje spole¢nosti ThomasLloyd pIné realizovat cely feté-
zec tvorby hodnot — od ziskani a vyvoje projektl az po provoz
investi¢nich objektd a strategie vystupu z investice.

Pro sektor infrastruktury — a specialné pro obor obnovitelnych
zdrojli energie — byl vytvofen tym vysoce specializovanych
odbornikd, ktefi pro ThomasLloyd plsobi jako senior poradci
a projektovi manazefi pfimo v dané lokalité (mj. v Indii, Sin-
gapuru a na Filipinach) a zajistuji neustalé, Uzké propojeni
s lokélné cinnymi koopera¢nimi partnery. Tomuto zaméru
byt lokalné pFitomen prostfednictvim vlastnich pracovnik
a vlastniho know-how presné odpovida i soucasna Ucast
ThomasLloyd na spolecnosti SolarArise v Indii.

Ze spolecnosti ThomasLloyd vznikl v poslednich letech integro-
vany finan¢ni koncern, ktery byl za svou ddslednou a Uspésnou
realizaci celé fady infrastrukturnich projektt zejména v oblasti
obnovitelnych zdrojli energie vyznamenan renomovanymi oce-
nénimi a kterému se za ni dostalo mnohého uznani.

ThomasLloyd také udrzuje vztahy s mezinarodnimi kooperac-
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nimi partnery, investory a vériteli. Patfi mezi né jak regionalni
asijské organizace, tak mezinarodni rozvojové banky, jakou
je napriklad dcefina spolec¢nost Svétové banky International
Finance Corporation (IFC).

V roce 2019 ThomasLloyd svou sit partnert jesté vice rozsifil.
Spole¢ny udrzitelny pristup v8ech partnert a jejich zkuse-
nosti a odbornost, které se prolinaji do projektd, jsou zarukou
Uspésného zajiStovani realizace udrzitelnych infrastruktur-
nich projektd.

Kromé budovani sité kooperacnich partnerd rozsifil
ThomaslLloyd také své aktivity v oblasti ¢lenstvi v organiza-
cich. Cilem téchto aktivit je identifikovat spole¢na opatreni
pro udrZitelny rdst a vyvijet obecné platné standardy. Sku-
pina se tak v druhé poloviné roku 2018 stala ¢lenem spolko-
vého svazu BVI Bundesverband Investment und Asset Man-
agement e.V.

Skupina ThomasLloyd Group se v ramci prisného procesu
due diligence stanoveného spole¢nosti IFC zavazala k dodr-
zovani principd udrzitelnosti. Vyrazem velmi dobrého posta-
veni a renomé ThomasLloyd na Filipinach je také spoluprace
s Bank of the Philippine Islands (BPI), ktera se timto poprvé
angazuje v oblasti obnovitelnych zdroj energie.
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Verejné fondy

Oteviené fondy vécnych hodnot Uzaviené fondy AIF
(Némecko) (Lucemburk)

Oteviené fondy AIF

(Lucemburk)
Cleantech Zweite Dritte Vierte Funfte ThomasLloyd ThomasLloyd SICAV -
Infrastruktur- Cleantech Cleantech Cleantech Cleantech Cleantech Infrastructure Sustainable
gesellschaft Infrastruktur- Infrastruktur- Infrastruktur- Infrastruktur- Fund SICAV Infrastructure
mbH & gesellschaft gesellschaft gesellschaft gesellschaft Income Fund
Co. KG mbH & mbH & mbH mbH &
Co. KG Co. KG Co. KG

A A
Y

A A A
Y Y

ThomasLloyd Cleantech Infrastructure Holding GmbH'
(Investi¢ni holdingova spolec¢nost)

Infrastrukturni projekty

(Jednotlivé projekty, portfolia, platformy)

Poradenské spoleénosti a poskytovatelé sluzeb

Produktova troven

. R Registraéni
Komplementar Administrator a pFevodni misto
Cleantech Management GmbH ADEPA Asset Management p EFA

Depozitni banka/ulozisté
Quintet Private Bank

Spravce
Cleantech Treuvermégen GmbH

Platebni misto
Quintet Private Bank (Int.), Quirin (D), BCGE (CH)

Platebni misto
pfislusna investi¢ni spole¢nost

Komanditista ve funkci jednatele
ThomasLloyd Global Asset Management (Schweiz) AG

AIFM (KVG)
ADEPA Asset Management

Auditor
PKF International

Auditor
Deloitte

Portfolio Manager
ThomasLloyd Global Asset Management (Americas) LLC

Finanéni poradce
ThomasLloyd Capital LLC

Distribuce
ThomasLloyd Global Asset Management GmbH

Projektova troven

Poradci v oboru techniky
mj. Black & Veatch, GHD, P&yry, Sargent & Lundy, SgurrEnergy

Poradci v oboru prava
mj. Latham Watkins, Rajan Tann Asia

Poradci v oboru financi
mj. Deloitte, Duff & Phelps, KPMG, PKF International

Firmy podilejici se na implementaci
Dodavatelé, vyrobci, generalni dodavatelé staveb, provoz a Udrzba, pojistovny (zadavaci fizeni na projektové bazi)

Obrazek 1: Investicni struktura fondd ThomasLloyd
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Investi¢ni proces

Investi¢ni proces spole¢nosti ThomasLloyd byl vyznamenan
nékolika mezinarodnimi ocenénimi. Proces se vyznacuje pev-
nym usporadanim a fizenim a specializuje se na Infrastruk-
turni investice v nize uvedenych odvétvich:

- v energetickém sektoru, v soucasné dobé specialné
v oboru obnovitelnych zdrojl energie a v jejich ramci zejména
v oblasti udrzitelné vyroby energie (Power Generation, se
stéZejnim zamérenim na solarni energii, bioenergii, vétrnou
energii), pfenosu energie (Power Transmission) a distribuce
energie (Power Distribution), na

+ zasobovani a likvidaci
+ dopravu

+ socialni infrastrukturu
+ komunikace

ThomasLloyd investuje prostfednictvim svych rliznych, Siroce
koncipovanych investi¢nich pfistupd (Growth a Income (Buy
and hold — Kup a dr2)) do diverzifikovaného portfolia infra-
strukturnich projektl v Asii a Australasii. Prostfedky uréené
na jiz realizované investice a planované investice pochazeji
z podill investor(, ktefi investuji do podfond( / podfizenych
(feeder) fondU investiéni platformy. Ziskany kapital se pouziva
na realizaci investic do projektd/provozovatelskych spolec-
nosti (spole¢nosti zvlastniho uréeni — SPV). Po Uspésnych
vystupech z investice, které byly popsany vyse, se v souc¢as-
nosti jedna o jiz zminéné projekty v Indii a na Filipinach.

Investi¢ni filozofie je zaloZzena na myslence, Ze je infrastruktura
v Asii/Australasii — a v souc¢asné dobé zejména infrastruktura
pro obnovitelné zdroje energie — spojena s nadprdmérnym
rdstem a Ze investice do majetku/vécnych aktiv predsta-
vuji pro investory skute¢ny generator hodnot. ThomasLloyd
proto momentalné zaméfuje své investice na lokality, jejichz
rdmcové podminky na narodni a regiondlni Urovni vytvareji
predpoklady pro udrzitelny rlst obnovitelnych zdrojd ener-
gie — tj. napriklad Ze jsou bud konkurenceschopné (z hlediska
cen pfi dané konkurenci), nebo dokonce bezalternativni. Tyto
predpoklady povazuje ThomasLloyd u soucasnych inves-
ti¢nich lokalit za spInéné. V budoucnu maji byt kromé toho
zpristupniovany také dalsi zemé, jako je Vietnam, Indonésie,
Sri Lanka, Malajsie, Laos, Myanmar, Kambodza, Thajsko a
Bangladés, popf. maji byt v téchto zemich rozsifovany - a
to i za podpory manazerského tymu, jenz byl v roce 2018
a 2019 posilen - aktivity v oblasti prldzkumu a strategie.

ThomasLloyd spatfuje u vSech vytvorenych a uskute¢nénych
investic do infrastruktury obzvlastni odpovédnost v tom, aby
jeji investice odpovidaly zasadé udrzitelnosti. Myslenka udrzi-
telnosti je vyznamnym dominantnim prvkem jednani skupiny,
co se tyce etickych, socialnich a ekologickych méfitek. PInéni
téchto udrzitelnych cill se pro spole¢nost ThomasLloyd stalo
predlohou pro jeji firemni kulturu, jez je zalozena na inova-
tivnim jednani orientovaném na klienty, dodrzovani zasady
spravedinosti a na komplexnim mysleni. Toto pInéni bylo
sdruzeno do ,trojice“ pozadavkl — tedy do Usili dosahovat
ekonomického, ekologického a socialniho vynosu.
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Nedilnou soucast investi¢niho pfistupu tvofi kritéria ESG
(ethical, social and governance). ThomasLloyd chce v sou-
ladu s principy spolec¢ensky odpovédného investovani (Soci-
ally Responsible Investments, SRI) podporovat myslenku
udrzitelného investovani, zaroven v8ak chce pro dodrZovani
téchto zasad ziskavat i své tymy povérené fizenim projektd
a externi partnery, jakymi jsou napfiklad spolecnici a ostatni
firmy. Investi¢ni pfistup je zalozen na myslence, Ze dlisledné
uplatiiovani kritérii ESG snizuje investi¢ni riziko a zarover zvy-
Suje hospodarnost investice

Zakladni prevence rizik

Aby bylo mozno ovéfit udrzitelnost kazdé investice a minima-
lizovat rizika, jsou uplatiiovany nasledujici zasady:

ThomaslLloyd investuje jenom tam, kde je prostfednictvim
pouzitych finan¢nich prostredkl zarucen viastni dohled a
vlastni vliv.

Stejné tak investuje pouze tam, kde budou investice ku
prospéchu mistnim obyvatelim.

ThomaslLloyd se angazuje jenom tehdy, pokud v dané
investi¢ni lokalité existuje neelasticka poptavka po infra-
strukture.

+ Zéasadnim predpokladem kazdé investice je ziskani silnych
lokalnich partner(, ktefi jsou platnymi ¢leny mistni spolec-
nosti.

ThomasLloyd kromé toho jiZ fadu let uplatiuje osvédceny
systém Fizeni rizik a disponuje prokazatelnymi a dlouho-
letymi prvotnimi zkuSenostmi v oblasti vyvoje, vystavby,
provozu a prodeje infrastrukturnich projektl v rozvojovych
a rozvijejicich se zemich.

Myslenku udrzitelnosti ThomasLloyd zcela dodrzel i pfi rea-
lizaci své investice v Indii. Diky pfimému podilu na vlastni-
kovi a provozovateli sitovych solarnich projektd ,SolarArise“
(o vykonu 132 MW), ktery byl ziskan v roce 2018, dosahl
ThomasLloyd pfimého pristupu na indicky trh s OZE
a vyznamné tim podepfel svou ddsledné uplatriovanou polit-
kku udrziteIného investovani.

Investici predchazelo provedeni rozsahlé due diligence.
ThomasLloyd ziskal vyznamnou pozici nového spolecnika
~SolarArise* a zaradil se tak hned vedle tfi zakladajicich ¢lent
této spolecnosti, ktefi disponuji vynikajicimi zkuSenostmi na
indickém solarnim trhu a budou pro firmu i nadéle plsobit.
Dal$imi spole¢niky jsou

GEEREF (Global Energy Efficiency and Renewable Energy
Fund) — globélni fond, jehoz poradcem je EIB (Evropska inves-
tiéni banka), a

CIIF (Core Infrastructure India Fund) — infrastrukturni fond

spravovany c¢tvrtou nejvétsi soukromou bankou v Indii -
Kotak Mahindra Bank.
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Investice do SolarArise pfinesla své ovoce jiz na jafe (kon-
krétné v dubnu) 2019, kdy byla spole¢nosti SolarArise pfi-
délena zakazka na solarni projekt o vykonu 75 MW v indic-
kém svazovém staté Maharastra. Prostfednictvim vstupu do
SolarArise se ThomasLloyd poprvé ptfimo podili na spolec-
nosti, ktera disponuje vlastni platformou a ktera zaujima na
indickém solarnim trhu vyznacné postaveni. Diky spolupraci
se SolarArise se zvysuji Sance na Uspésnou realizaci dalSich
projektl. Tento vstup na trh, jenz byl ,odstartovan“ v roce
2018, se ma prostrednictvim rozsifovani Uc¢asti do roku 2023
dal rozvijet a ma vzniknout predni platforma pro obnovitelné
zdroje energie, jejiz celkovy objem kapacity bude ¢init 1500
MW.

S investici je navic jiz nyni spojena moznost podilet se na
vystavbé dalsi solarni kapacity o vykonu 250 MW. Jedna
se pfitom o projekty na Urovni svazovych statd i na Grovni
soukromého hospodarského sektoru, profitujici z dlouhodo-
bych smluv o nakupu elektfiny. ThomasLloyd rozdéli podil na
SolarArise mezi ,ThomasLloyd Cleantech Infrastructure Hol-
ding GmbH*, ,ThomasLloyd Cleantech Infrastructure Fund
SICAV* a ,ThomasLloyd Sustainable Infrastructure Income
Fund®.

Prostfednictvim aktivni Ucasti na vystavbé solarnich elek-
traren se ThomaslLloyd snazi vytvofit portfolio zahrnujici
vysoce kvalitni infrastrukturni zafizeni pfipojena k siti, ktera
budou podloZzena dlouhodobé rozprostfenymi smlouvami
o nakupu elektfiny. Jakozto spolec¢ensky odpovédny inves-
tor usiluje ThomasLloyd prostfednictvim této investice a z ni
vyplyvajicich pfilezitosti o to, aby udrzitelnym a ekologickym
zplUsobem vyznamné prispél k pokryti potieby energie, ktera
v Indii v nadchazejicich letech a desetiletich enormné poroste.

Spoleénost ThomasLloyd zarovern spolupracuje s riz-
nymi mezinarodnimi organizacemi. Tato spoluprace je
v Sirs$im slova smyslu nedilnou soucasti jejiho investi¢niho
pfistupu a sleduje cil dospét pomoci spole¢nych opatieni
k v8eobecné uznavanym standardim. ThomasLloyd je Cle-
nem nejriznéjSich organizaci, které podporuji trvalou udr-
Zitelnost a dodrzovani kritérii ESG. Clenstvi ThomasLloyd
byla rozs$ifovana i v pribéhu poslednich dvanacti mésicd,
a spolecnost je v souc¢asné dobé ¢lenem organizaci, mezi néz
mimo jiné patti UNEP FI (financni iniciativa v ramci Programu
OSN pro zivotni prostredi), United Nations Global Compact
(Umluva mezi OSN a v souc¢asné dobé vice nez 10 000 pod-
niky, zamérena na dodrzovani minimalnich socialnich a eko-
logickych standardd), WE SUPPORT, PRI, BVI a GIIN (Global
Impact Investing Network) — organizace, ktera svou plsob-
nost zasvétila myslence spolec¢ensky odpovédného (,impak-
tového") investovani. Jako pfriklad této ¢innosti Ize uvést moz-
nosti vyuzivani udrzitelné vyrobené elektfiny obyvatelstvem
a s nimi spojené vytvareni perspektiv pro mistni obyvatele
(pfistup ke vzdélani, ochrana pfirozeného prostredi, vznik
pracovnich mist, tvorba novych zdroji pfijmu).

Prosttednictvim vlastni nadace ThomasLloyd Foundation se
skupina kromé toho také angazuje v investi¢nich lokalitach
a podporuje je formou lokalnich pomocnych projektd.
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Zakladem strategie fizeni je investi¢ni proces vyvinuty spo-
le¢nosti ThomasLloyd, ktery byl — stejné jako projekty fondu —
vyznamenan mnoha ocenénimi. Tento investi¢ni proces, jenz
velmi pfehledné popisuje jednotlivé kroky vybéru projektl, do
nichZz se nasledné investuje, je znazornén na obrazku 2 na
strané 23 a je podrobnéji popsan nize.

Vychozim bodem je klasicka kombinace pfistupu top-down
(shora dolll) a bottom-up (zdola nahoru).

V ramci analyzy top-down je hlavni pozornost vénovana otaz-
kam tykajicim se

+ lokality,
 vybéru sektoru / technologie, a
+ vybéru subsektord

Jasna a standardizovana pravidla jsou pak dodrZovana i
v ramci nasledného pfistupu bottom-up. Analyza bottom-up
se ¢leni na tyto kroky:

- identifikace (v ramci dostupnych pfipravovanych projekt),
- interni due diligence / provéreni,

- provedeni externi due diligence,

- jednani a dokumentace, a

+ samotnad investice.

Po absolvovani tohoto disledného fetézce procesl a Uspés-
ném uskute¢néni investice do konkrétniho projektu (,inves-
ticniho objektu®) pfichazeji na fadu dalsi Ukoly, k nimz nalezi
zejména tyto oblasti ¢innosti:

a) Ukolem ThomasLloyd je za prvé vykonavat pravidelny
dohled nad probihajicimi projekty (mj. z finan¢niho a technic-
kého hlediska) a nad pInénim smluv, které se téchto projektl
tykaji (,sprava aktiv*).

b) A za druhé je soucasti investi¢nich pfistupl ThomasLloyd

- jednakpodrobitvramcistrategie,buyandhold*(kterounabizi
TLSIIF) projekty, které odpovidaji pozadavku urcitych inves-
tord na priibézné vyplaceni vynosu, monitoringu a zarover je
pravidelné sledovat ohledné pfipadného vystupu zinvestice,

+ a jednak prozkoumat v rdmci strategii vystupu, jez jsou
jasné definovany v tradi¢né uplatrfiované rlstové strategii
ThomasLloyd (Growth), riizné moznosti divestice (napfi-
klad prodej potencialnim kupciim nebo zahajeni vstupu
na burzu). Pokud se ty¢e primérné doby drzeni projektu
v ramci ristové strategie, sleduje ThomasLloyd jasné cile:
v oblasti solarni energie ¢ini tato doba 12 az 24 mésicd,
v oblasti bioenergie 24 az 36 mésicl a v oblasti vétrné
energie 18 az 30 mésicU. Jestlize jsou urcité projekty diky
Uspésné realizované strategii vystupu vyjmuty z portfolia,
jsou pokud mozno co nejdfive opét nahrazeny nové ziska-
nymi projekty. O vyvoji jednotlivych projektd jsou investofi
pravidelné podrobné informovani, mj. formou ctvrtletné
vydavanych portfolio reportd.
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V nasleduijici ¢asti je uveden detailni popis analyzy top-down
a investi¢niho pfistupu bottom-up:

Analyza top-down (shora dol)

Aby bylo moZno zajistit Uspésnou investici do Siroce diverzi-
fikovaného portfolia projektd v sektoru infrastruktury a spinit
pritom u kazdého investi¢niho projektu pozadavek na dosa-
zeni optimalni tvorby hodnot a co nejlepsiho poméru vynosu
a rizika, je nezbytné uplatiiovat dislednou strategii na Grovni
top-down.

ThomasLloyd se trhem s infrastrukturou pro obnovitelné
zdroje energie intenzivné zabyval jiz po prelomu tisicileti.
ZkusSenosti, které ziskal na jinych kontinentech a v jinych
zemich, vedly skupinu k tomu, aby od roku 2011 investovala
prostfednictvim vlastniho fondu do infrastrukturnich pro-
jektl v Asii. A to mimo jiné z toho dlvodu, Ze Asie je v dnesni
dobé nejen nejlidnatéjSim regionem svéta, ale vykazuje také
nejvy$si miru hospodéarského rlstu. Obé tyto skutecnosti
s sebou pfinaseji rostouci potfebu energie. V disledku ros-
touci potfeby energie — ale také v duUsledku zc¢asti dosud
nedostatecné energetické infrastruktury — vznika naléhava
nutnost zajistit v dohledné dobé dostatec¢nou energetickou
kapacitu. Toto zjiSténi stejnou mérou plati pro obé zeme,
v nichZz ThomasLloyd v sou¢asnosti obzvlast aktivné plsobi
— tedy pro Filipiny a Indii.

ThomasLloyd disponuje v téchto regionech dlouhodobé
budovanou siti kontaktl z oblasti ekonomiky a politiky. Sou-
C¢asné s tim se ji podafilo ziskat uznavané lokalni dodava-
tele a poskytovatele sluZzeb z oboru prava, fizeni projektl a
z technologického sektoru, ktefi dokazou zajistit hladky prd-
béh a realizaci investi¢nich objektU.

ThomaslLloyd Ize tudiz v sou¢asné dobé zaradit mezi predni
spravce aktiv, poskytovatele financovani a pfimé investory
v sektoru infrastruktury pro obnovitelné zdroje energie v
tomto regionu.

Rozhodujicim faktorem Uspésné realizace investi¢niho pro-
cesu je identifikace projektl, které z hlediska provedeni,
lokalnich podminek a nacasovani skytaji nejvétsi sance na
Uspéch. Hlavnim garantem spInéni téchto cild je tym, ktery
sestava z odbornikl ve vSech relevantnich oborech (mj.
v oboru financovani projektd, spravy aktiv, investi¢nich Feseni,
a provozu) a ktery mize prokazat know-how v oblasti sola-
rni energie, vétrné energie a bioenergie, v oblasti ziskavani
a fizeni projektd i v oblasti administrativy, prava a dohledu
nad dodrzovanim predpisl (compliance). Vybér investic-
nich lokalit probiha na zakladé podrobného katalogu kritérii.
Vedle hledisek, ktera jsou relevantni pro oblast obnovitel-
nych zdrojd energie a tykaji se klimatickych a topografickych
podminek i vyuZitelnosti elektfiny vyrobené z obnovitelnych
zdrojl energie se pfi tomto vybéru hodnoti i politicka stabi-
lita (vSéeobecna bezpecnostni situace), finanéni a ekonomické
ukazatele, stavajici struktura kapitalu a energetického trhu
a dale také skutec¢nost, zda ma dana lokalita zaveden funkéni
pravni systém. VSechny tyto aspekty jsou spole¢né podro-
beny celkovému vyhodnoceni.
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Spole¢nost ThomasLloyd na zakladé vySe uvedenych kritérii
opét identifikovala Filipiny jako region, ktery je co do vhod-
nosti investic i bezpecného planovani v sou¢asné dobé velmi
slibny.

Filipiny jsou demokratickd zemé s funkénim pravnim a
vicestranickym systémem a vzhledem k poctu necelych 106
milion’ obyvatel jsou druhou nejlidnatéjsi zemi jihovychodni
Asie. V celosvétovém srovnani se ohledné poctu obyvatel
nachazeji na 13. misté. Mira hospodarského rlstu, kterou tato
zemé vykazuije, je jednou z nejvyssich na svété: hruby domaci
produkt vzrostl v letech 2011 az 2018 téméf o 50 procent.
Podle odhadll Svétové banky méa ekonomika Filipin v pfistich
letech rUst o vice nez 6,6 %.

Také mezinarodni ratingové agentury hodnoti Filipiny pozi-
tivné. V zemi plsobi vétsina z 500 nejvétsich svétovych kon-
cernd, z nichZ nékteré zde maji svou centralu pro celou asij-
skou oblast. Poloha zemé navic skyta idedlni predpoklady
pro obnovitelné zdroje energie. Filipinska vlada schvalila
v roce 2008 zakon o obnovitelnych zdrojich energie a timto
aktem vytvorila rozhodujici zékladni podminku, kterad ¢ini
Z této zemé atraktivni oblast. Zaroven také potvrdila, Ze stat
ma zajem na budovani téchto zdrojd. Jiz nyni se na Filipinach
ziskava velka Cast spotifebované elektfiny z obnovitelnych
zdrojll, jako napfriklad ze zdrojd geotermélnich (jejich podil
¢ini 8,5 %, a Filipiny jsou druhym nejvétsim producentem
tohoto druhu energie na svété; podil vodni energie ¢inni 16
%, slunec¢ni energie témér 4 % a podil biomasy zhruba 1 %).
Sektory, které se zaméruji na uvedené obnovitelné zdroje
energie, vykazaly v poslednich letech vyrazny rlist a budou
dlsledné rozvijeny i v budoucnu.

Filipiny predstavovaly do konce roku 2015 hlavni inves-
tiéni lokalitu, pficemz jeden z dlvodd tvofila vysokéa atrak-
tivita investic do solarnich elektraren. V letech 2014 az
2016 uskutecnila spole¢nost ThomasLloyd nékolik vystupl
z investice. Tyto prodeje presné odpovidaji investi¢ni filozo-
fii fondu, jejimz zakladem je usilovat po relativné pozdnim
vstupu do investice o brzky prodej jesté pred vlastnim uve-
denim elektrarny do provozu. Prodeje probéhly v souladu
se zasadou, jejiz podstatou je fidit investice odpovédné a v
zajmu investor( také z hlediska rizik. V ramci vystupl bylo
prodano nékolik jednotlivych objektl. Elektrarny SaCaSol
| A-D o vykonu 45 MW byly v ¢ervnu 2015 prodany fondu
Philippine Investment Alliance for Infrastructure (PINAI).
V pripadé PINAI se jedna o uzavieny fond, ktery se speciali-
zuje na investice do filipinské infrastruktury. Vystup z elektra-
ren SaCaSol Il A&B (32 MW), dnes ISLASOL I, a SaCaSol lll
(48 MW), dnes ISLASOL Il - jejichz celkovy vykon tudiz ¢ini
80 MW - probéhl v zafi 2015. Spole¢né s obéma elektrarnami
MONTESOL (18 MW) a SacaSun (59 MW), které byly prodany
jiz pfed zahdjenim vystavby, predstavuiji tyto transakce cel-
kovy instalovany vykon 202 MW, coz odpovida 40 procentdm
celého filipinského kontingentu garantovanych vykupnich cen
solarni energie. Diky infrastrukturnim projektdm, které Tho-
masLloyd vyvinul, postavil a nyni jiz také prodal, se na Filipi-
nach prosadily a etablovaly obnovitelné zdroje energie. Tyto
vystupy jsou vyrazem profesionalnino a disledného postupu
spole¢nosti ThomasLloyd i udrzitelného zajmu renomovanych
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skupin investord o ziskani dobfe Fizenych fondovych struktur
v sektoru OZE. Provedené vystupy vedly pro ThomasLloyd
k dalsimu posileni zakladny vlastniho kapitalu. Realizace
téchto transakci umoznuje spole¢nosti ThomasLloyd dale
rozSifovat své investice do dalSich technologii pro obno-
vitelné zdroje energie v asijském regionu. Od roku 2016 se
ThomasLloyd na Filipinach zaméruje predevsim na projekty
v oblasti bioenergie a solarni energie, které se v soucasné
dobé nachazeji ve stadiu vystavby nebo které budou v brzké
dobé uvedeny do provozu, a kromé toho pokracuje v geogra-
fické diverzifikaci.

Investiéni pFistup bottom-up (zdola nahoru)

Uroveri bottom up-se vztahuje ke konkrétnimu vybéru inves-
tiénich projektd. Uspéch investiéni strategie zaméfené na
dosazeni udrzitené a nadprdmérné vynosnosti pfi zanedba-
telném riziku spociva predevsim ve vybéru vhodnych pro-
jektd, do kterych ThomasLloyd investuje. V této souvislosti je
nutno trvale dodrzovat investi¢ni politiku, ktera je pro inves-
tiéni feseni rozhoduijici, plnit investi¢ni cile sledované pro-
stfednictvim pfislusnych fondd a dbat stanovenych omezeni.
Vsechny tyto aspekty jsou pravidelné proverovany.

Cleny odpovédného vedeni fond(i jsou T.U. Michael Sieg,
Anthony M. Coveney, Matthias Klein a Michael Airey. VSichni
rozhodovatelé (manazefi) maji dlouholeté zkusenosti v oblasti
mezinarodnich finan¢nich trh( a zejména vyvoje a financovani
mezinarodnich projektd. Rozhodujicim faktorem je pfi vybéru
investi¢nich objektl jasné zaméreni na projekty, pro které jiz
byla vydana dulezita (statni, stavebné pravni) povoleni a které
se v dobé realizace investice nachazeji bud’ ve stadiu tésné
pfed uzavienim dohody o financovani (,Financial Close"),
nebo ve fazi, kdy je udéleno povoleni k zahajeni/k vystavbé
projektu (,Notice-to-Proceed”). Diky tomuto pfistupu se dafri
dosahovat co nejvyssich vynosl pfi omezeném riziku. Fondu
je za Ucelem Uspésdného uzplsobeni investic do provozova-
telskych spolecnosti (investi¢nich objektl) a zajisténi reali-
zace projektu dovoleno pfijimat vesSkera opatreni, ktera jsou
k tomu nezbytna.

Prvni krok na drovni bottom-up (identifikace) spociva
v ,samotné identifikaci a screeningu®. V této fazi se provadi
prvni, avSak zatim nijak podrobné hodnoceni pfipadnych
investic do projektd. Navrhy na mozné investice pochazeji z
rdznych zdrojl husté sité spolec¢nosti ThomasLloyd, napfiklad
od kontaktl na poradce &i generalni dodavatele, nebo z obo-
rovych konferenci. Udrzovani prislusné sité predstavuje pro
vytvareni novych infrastrukturnich projektd vyznamny faktor
Uspéchu. V tomto ohledu bylo nedavné ziskani novych pra-
covnikl na urovni vedeni ThomasLloyd zasadnim krokem k
rozsifeni prilezitosti v Asii a Australasii

Je-li pfi tomto prvnim provéfovani na Urovni bottom-up
dosazeno kladného vysledku, jsou s generalnim dodava-
telem provedeny konkrétni navstévy prislusnych mist, pfi-
¢emz témto navstévam jiz predchazi prvni analyza projektu
z finan¢niho a technického hlediska. ThomasLloyd si u vSech
investic vyhrazuje exkluzivni pravo na partnerstvi. Vedeni musi
nasledné udélit souhlas s pokracovanim provérovani projektu.
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Jestlize dojde k udéleni souhlasu k intenzivnéjSimu pro-
véfovani, nasleduje v ramci druhého kroku dlkladné pro-
véfeni projektu (interni due diligence) z financ¢niho, tech-
nického a pravniho hlediska (profil $anci a rizik, soulad
s investi¢nimi zasadami).

Finan¢ni due diligence je rozdélena do tfi Casové samostat-
nych fazi, pficemz kazda z nich se zaméruje na jiny profil
vynosnosti a rizika. Jedna se o fazi ziskani a vyvoje projektu,
fazi vystavby a na konci fetézce tvorby hodnot o fazi provozu
zarizeni jako takového. V Uvodni fazi je nutno posoudit mj.
zakoupeni prav k projektu ¢i Uhrady, které je nutno zaplatit
za jiz udélena povoleni. V tomto stadiu mdze ThomasLloyd
ukazat svou silu jakozto partner disponujici silnym vlast-
nim kapitalem. Konkurenti si v této souvislosti ¢asto museji
opatfit cizi prostfedky na to, aby mohli do projektu vstoupit.
ThomasLloyd disponuje v tomto ohledu potfebnou likviditou
a na rozhodovani mu tudiz staci kratka doba. Ve fazi vystavby
je pozornost vénovana stavebnim nakladim. Také v tomto
stadiu uplatiiuje ThomasLloyd dislednou politiku a hradi pfi-
sluéné platby vyhradné podle postupu jednotlivych staveb-
nich fazi a po provedeni dikladné kontroly v rdmci srovnani
planovaného a skute¢ného stavu. Veskeré nakladové polozky
jsou podrobovany pribéznym zatéZzovym testiim. Ve treti fazi,
tj. fazi provozu, se provadéji dlouhodobé zamérené propo-
Sty (na dobu 20 let a déle) kapitalovych vynost, soucasné
hodnoty a internich tokd Urokd pfi zvazeni pfislusné doby a
rizik. V tomto stadiu se provadéji analyzy citlivosti (tykajici se
predvidatelné navratnosti kapitalu, celkovych nakladd na pro-
jekt, ptipadného pakového efektu pfi pouziti ciziho kapitalu),
jejichz ucelem je urcit vynosnost projektu.

Technicka due diligence zahrnuje napfiklad ddkladné prové-
feni toho, do jaké miry je mistné najaty generalni dodavatel
schopen zajistit na zakladé svych zkusenosti a pomoci svych
kapacit (zahrnujicich téz financ¢ni hledisko) radné provedeni
projektu. Kromé toho se také dikladné provéfuje, zda a nako-
lik projekt z hlediska svych vlastnosti a s prihlédnutim k pla-
nované lokalité odpovida pfisluéné poptavce a mlze proto
hospodarit se ziskem. V rdmci tohoto kroku se proveéruiji pri-
slusné specifické technické predpoklady pro solarni energii,
vétrnou energii resp. bioenergii.

Pri provadéni pravni due diligence se posuzuje napfiiklad
pravni situace provozovatelské spole¢nosti a skute¢nost, zda
byla vydana vSechna nezbytna povoleni. Kromé toho se pro-
vadéji analyzy ¢&i pfijimaji stanoviska tykajici se pfipadnych
regulatornich prekazek a stavajicich smluv, napf. analyzy/sta-
noviska ohledné techniky, situace v oblasti nakupu materialu
a sluzeb, a ohledné vystavby.

Za Ucelem dosazeni co nejvyssi trzni hodnoty projektu pou-
zivd ThomasLloyd v ramci tretiho kroku, tj. pfi provadéni
externi due diligence, také externi poradce z nejriiznéjSich
specialnich obord (napfiklad se zietelem k darfiovym aspek-
tam).

V ramci ¢tvrtého kroku ,,jednani a dokumentace“ prichazi na

fadu provozné hospodarska optimalizace investi¢nich moz-
nosti, a to popfipadé i za pouziti vhodnych nastrojd financo-
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vani. V této souvislosti se provadi hodnoceni a strukturovani
projektd, pfi kterém se ThomasLloyd zaméfuje na optimalizaci
projektu s ohledem na strukturovani transakci a financovani
projektu. Pro tento Gcel jsou pouZzivany rdzné metody hodno-
ceni, napriklad metoda diskontovaného cash flow (DCF). Také
v tomto pfipadé plati nezbytnost udéleni souhlasu.

Nasledné dochazi k prozatim poslednimu, tedy patému kroku
na urovni bottom-up, a tim je samotné provedeni investice.
Do tohoto rozhodujiciho stadia, jehoz soucasti je podepsani
vSech smluv a dohod, které jsou pro investici do projektu
nezbytné, a provedeni potifebnych transakci i sestaveni
podrobné dokumentace k celému procesu, je zapojeno néko-
lik icastnikd.

Projekt musi byt pred tim, nez ADEPA Asset Management
a vedeni ThomasLloyd, jeZ je odpovédné za lucemburské
fondy, pfijmou rozhodnuti o provedeni investice (nebo dives-
tice), podroben nezavislému hodnoceni, které na misté pro-
vede externi subjekt (jako je napt. Duff & Phelps). Hodnoti-
tel na zakladé modelu DCF provede posouzeni realné trzni
hodnoty investi¢niho projektu. Toto hodnoceni se provadi
pred okamzikem uskutecnéni investice a poté v pravidelnych
intervalech, a v pfipadé prodeje (vystupu) také p¥i ukonceni
investice. Duff & Phelps pfi tom pfihlizi ke véem dostupnym
specifickym Gdajlim o projektu a k pov§echnym informacim —
napfiklad o dané zemi a o standardech platnych v pfislusném
odvétvi.

Za spravu obou lucemburskych fondl je odpovédna
spolec¢nost ADEPA se sidlem v Lucembursku. Jedna se
o zavedeného spravce alternativnich investi¢nich fond(
(AIFM), schvaleného podle lucemburského prava, s nimz
ThomaslLloyd jiz dlouh& léta spolupracuje. K jeho hlavnim
Ukoldm patfi pfijimani konkrétnich rozhodnuti o investicich
¢i divesticich do/z investi¢niho objektu/investi¢nich objektd,
které predtim prosly vySe popsanym dlkladnym Fetézcem
rozhodovacich procest na Urovni bottom-up.

Za Ucelem dalsiho zajisténi dodrzovani investi¢ni strategie a
filozofie obou fondl pfenesla ADEPA odpovédnost za fizeni
portfolia na TL US. Oblast odpovédnosti TL US jakozto mana-
zera portfolia je zamérena na pfijimani investi¢nich rozhod-
nuti a zahrnuje analyzy a strukturovani investi¢nich objektl a
optimalizaci financovani. Ukolem TL US, jenz vyplyva z jeho
vztahu vici spoleénosti ADEPA, je zajistit dodrZovani vSeo-
becné investi¢ni politiky resp. investi¢nich cild.

Okruh pUsobnosti spole¢nosti ADEPA je pro oba lucembur-
ské fondy velmi Siroky a odpovida poZadavkim smérnice
AIFMD. Spadaiji do néj pfedevsim dvé oblasti Gkold:

« za prvé fizeni portfolia (které bylo preneseno na TL US), a
+ za druhé fizeni rizik

Do ukoll v oblasti fizeni portfolia spada rozhodovani o pro-
vedeni investice nebo divestice. V souvislosti se zajiSténim
radné spravy fondu ma ADEPA také rozsahlé povinnosti tyka-
jici se kazdodenniho fizeni fondu. Patfi mezi né disponovani
s Ucty, provadéné transakce a veskera opatreni souvisejici
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s uskutec¢nénymi investicemi, a také uzavirani smluvnich
dohod, pokud jsou tyto dohody v souladu s filozofii a s pra-
vidly investi¢ni politiky. ADEPA je rovnéz povinna fadné pri-
bézné dokumentovat vSechny transakce souvisejici s fizenim
fondu.

ADEPA kromé toho rovnéz odpovida za fizeni rizik, to zna-
mena za pripravu rozsahlého systému fizeni rizik, ktery zahr-
nuje hodnoceni fondd, a za sledovani a monitoring likviditnich
a provoznich rizik. Pribézna evidence vSech rizik je zalozena
na podrobné matici rizik, kterd obsahuje veskera rizika pozo-
rovana ze strany spole¢nosti ADEPA (napfiklad: makro rizika —
jako napf. ekonomicky rozvoj Filipin, a mikro rizika - jako napf.
zmény struktury nakladd na drovni fondu; Gvérova, likviditni
a provozni rizika a riziko protistrany), véetné ¢asovych poza-
davkd na monitoring. Pomoci tohoto systému pokryva Tho-
masLloyd vSechny aspekty fizeni rizik na profesionalni Grovni.

ThomasLloyd povéfil funkci depozitafe a uschovatele plso-
biciho pro jeho lucemburské fondy spole¢nost Quintet Pri-
vate Bank (dfive pUsobici pod nazvem KBL European Pri-
vate Bankers). Centralni spravou lucemburskych fondl byla
povéfena spole¢nost ADEPA Asset Management, jeden
z nejprofilovanéjSich evropskych poskytovateld sluzeb
v oblasti spravy aktiv. Tato spole¢nost s mezinarodni plsob-
nosti, zalozend jiz v roce 1980, je ve své funkci centralniho
spravce odpovédna predev$im za zapis, pfeménu a odkup
podild, za vypocet Cisté hodnoty aktiv (NAV) a za véeobec-
nou spravu fondu.

Funkci registra¢niho a prevodniho mista povérila ADEPA spo-
le€nost European Fund Administration (EFA) — specialistu na
poskytovani sluzeb ptizplsobenych individualnim potfebam
investor(. EFA v soucasné dobé plsobi priblizné pro 180
investi¢nich spole¢nosti, pro zhruba 100 depozitari/ilozist a
68 spravcl aktiv, mezi néz se fadi natolik renomovani aktéfi,
jako je Allianz, AXA, Generali, SEB, Swiss Life a Evropska
investi¢ni banka. Hodnota majetku, ktery EPA spravuje pro
témér 2 400 fondU, presahuje 120 miliard EUR. V8echny vyse
popsané ukoly firem, které jsou zapojeny do tohoto procesu,
jsou obséhle smluvné upraveny.

Vyznamny podil na celkovém Uspéchu ma také spravné naca-
sovani okamziku vstupu i vystupu. Diky vySe popsanému
pozdnimu vstupu do projektd pfedchazi ThomasLloyd tomu,
Ze bude vystaven obtizné kalkulovatelnym rizikim. Stejné velky
vyznam maiji i strategie zamérené na brzky vystup. Pro vystup
z projektu voli ThomasLloyd prevazné dobu pred zahajenim
nebo pfi zahdjeni vlastniho provozu. Samotné faze realizace
se tudiz soustredi na fazi sahajici od doby ziskani projektu do
doby pred uvedenim nebo kratce po uvedeni zafizeni do pro-
vozu (,at/after Commercial Operation Date*). Strategie vystupu
a optimalné nacasované divestice Ize realizovat v ramci rlz-
nych moznosti feSeni, mezi néz patfi prodej jednotlivych nebo
sdruzenych investi¢nich objektd jako pfimé investice tfetim
stranam, dlouhodobé orientovanym strategickym investo-
rim, jako napf. energetickym dodavatelskym spoleénostem,
nebo i finanénim investordm — napf. infrastrukturnim fonddim
a institucionalnim investordm. Dal&i moZnosti je také pro-
stfednictvim bank.
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Sestavovani portfolia top down: Identifikace vhodné skladby investic

Vybér mista (zemé/region)

Vlybér sektoru

Vybér subsektoru/
technologie

Investice
Jednani a dokumentace
Externi due diligence

Interni due diligence

Identifikace

Selekce investic bottom up: Identifikace slibnych projektli v ramci vhodné skladby investic

Obrazek 2: Investicni proces ThomasLloyd (TIP)
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Rizeni rizik a kvality

Rizeni rizik hraje ve spoleénosti ThomasLloyd velmi vyznam-
nou roli, a to zejména pokud se tyce Siroce koncipované
investi¢ni strategie a v ramci ni pak predevsim realizace jed-
notlivych nabidek produktl. Zajistovani kvality je rozhodu-
jicim prvkem efektivni realizace investi¢niho procesu podle
vytyéenych cil(l a stanovenych kritérii. Z tohoto ddvodU také
ThomasLloyd béhem posledniho roku 2019 znovu posilil svij
tym v oblasti Fizeni rizik a také v oblasti compliance. Rizeni
rizik se pro ThomasLloyd znovu stalo nedilnou soucasti
investi¢niho procesu.

Pro jednotlivé asijské zemé a regiony jsou sestaveny rozsahlé
katalogy kritérii, které obsahuji mj. aktualni a predpovidané
finan¢ni a ekonomické ukazatele, stavajici struktury kapitalo-
vého a energetického trhu, ukazatele politické stability, vSe-
obecné Udaje o bezpecnostni situaci a zvlastnosti pravniho
systému. Ze strany ThomasLloyd jsou podrobnym analyzam
podrobovana také dalsi kritéria, kterd se tykaji naptiklad
potencidlnich investic do infrastruktury pro OZE, klimatic-
kych, geografickych a topografickych podminek, jakoz i
dostupnosti a vyuzitelnosti obnovitelnych zdrojl energie v
urcité zemi.

K nejvétsim rizikm vSech infrastrukturnich projektd pat¥i
selhani realizace projektu v jeji rané fazi, coz mdze byt v
zasadé zpUsobeno rlznymi ddvody. Dalezitym aspektem
zajisténi rizik investi¢niho procesu je proto okamzik vstupu a
spole¢né s nim i postup realizace a Sirokéa diverzifikace pro-
jektl a zemi. Na zakladé Siroké diverzifikace Ize minimalizovat
pfipadné chybné investice resp. rizika.

Kromé vysokého rozprostieni rizik a vyhradniho pouZivani
komer¢nich technologii vyuzivd ThomasLloyd v rdmci svého
systému fizeni rizik vyhradné predni regionalni generalni
dodavatele. S cilem minimalizovat rizika pfi posuzovani pro-
jektu jsou do pripravné faze investice jako poradci zapojovani
zkuseni externi poskytovatelé sluzeb. Rozsahlé vylouceni
stavebnich rizik je zajiStovano na zakladé prislusnych smluv
obsahujicich pfedem stanovené ceny a IhQty.

V ramci investi¢niho procesu, realizace projektu a spravy
aktiv jsou ve prospéch investord pfijimana rlzna navzajem
provazana opatreni, jez jsou zamérena na minimalizaci rizik
a mezi néz patfi mimo jiné i rdzné druhy zaruk a pojistnych
pinéni rlznych stran (poskytovatell zaruk). Riziko pfipad-
ného opozdéného uvedeni zafizeni do provozu je v zdsadé
minimalizovano prostrednictvim takzvaného pojisténi ,delay
in start up“, které ma kompenzovat vypadky pFijm0. Vedle
zaruky vyrobce za komponenty je uplatfiovdna mimo jiné
také zaruka generalniho dodavatele pfislusného projektu za
splnéni stanovenych vykond béhem provozu. ThomasLloyd
spolupracuje v ramci pfislusnych projektd s primarnimi pojis-
titeli, ktefi Castecné zajistuji rizika v USA a v Evropé prostied-
nictvim zpétného pojisténi. Riziko potencialniho nesplnéni ze
strany generalniho dodavatele je navic (v pomérné vysi) mini-
malizovano prostrednictvim pfislusnych bankovnich zaruk.
Timto zpUsobem jsou v zavislosti na konkrétnim projektu v
zasadé zajistény pomérné naklady na projekt, a to i ve vztahu
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k rizikovému kapitalu (,capital at risk“). Platby uréené gene-
rainimu dodavateli se provadéji pouze podle postupu stavby
a v rGznych malych transich, a sice vzdy az po provedeni
vykond. Pojisténa je navic i pfeprava stavebnich komponent
projektu. Béhem faze vystavby prispivaji k co nejvyssi mini-
malizaci rizik bézné druhy pojisténi (mj. pojisténi zakonné
odpovédnosti).

Identifikace a vycisleni rizik a jejich nasledné sefazeni podle
dllezitosti se provadi formou rozsahlého screeningu. Pravi-
delné monitorovani rliznych druhl rizik (trznich, Gvérovych,
likviditnich a provoznich rizik, rizika protistrany a dalSich rizik)
provadi pomoci matice rizik ADEPA ve své funkci spravce
AIFM.

V rdmci investi¢niho procesu zahrnuje fizeni rizik tyto oblasti:
- shoda se strategickymi pozadavky a rizikovymi a finan¢-
nimi kritérii fondu (fizeni rizik spojenych s projektem/

transakci)

+ minimalizace rizik identifikovanych béhem faze provéro-
vani

analyza citlivosti (cil: optimalni struktura transakce
a hodnoceni)

+ dodrzeni limitl stanovenych ze strany Investi¢niho vyboru
(Investment Committee)

* monitorovani rizika protistrany

+ nacasovani s ohledem na optimalni podminky na kapitalo-
vych trzich

+ posouzeni rizika protistrany

Dalsi nedilnou soucasti investi¢niho procesu, ktera se tyka
fizeni provoznich rizik, je dodrzovani etickych a ekologickych
zasad (kritérii ESG). ThomasLloyd na tato kritéria aktivné dba,
coz je pfimo patrné jak v investi¢nim procesu, tak u doda-
vatelskych firem a poskytovatell sluZzeb zapojenych do pro-
jektl. Na jedné strané plati, Ze se smi investovat pouze do
technologii, u kterych je p¥i dodrzeni kritérii ESG prokazan
ekonomicky uZitek. Na strané druhé pak museji partnerské
firmy vykazovat co nejlepsi pfistup k etické a socialni odpo-
védnosti. Kromé toho plati také katalog vylu¢ovacich kritérii,
ktery je nutno pfisné dodrzovat. Tato kritéria zahrnuji napfi-
klad dodrzovani lidskych prav, vylouceni détské prace a
obchodu s vyrobky zbrojniho prdmyslu a s valeénymi zbra-
némi. Sledovana je také politicka stabilita zemi, do kterych
se investuje, a Udaje o ni jsou zaznamenavany do pfislusnych
prodejnich prospektd.

V réamci finanéni due diligence se provadi citlivostni analyza
kone¢né vynosnosti projektu. Jakmile projekt prejde do
fizeného provozu, provede se vypocet celkovych nakladd,
které se skladaji z naklad( na ziskani, vyvoj a vystavbu a
z pfipadného pakového efektu pfi pouziti ciziho kapitalu.
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Investi¢ni zasady pfisludnych nabidek na podily stanovi, ze
technologie, ktera se vybira pro pfislusny projekt, musi byt
vyzrala, dale ze musi byt zajisténa predvidatelnost politic-
kého vyvoje a pravni jistota a Ze ze strany statu musi byt
zarucena finanéni podpora obnovitelnych zdrojl energie.
Podle investi¢nich zasad fondu ThomasLloyd SICAV SIIF se
napfiklad nesmi v jedné zemi investovat vice nez 50 procent
aktiv. Navic plati, Ze do jednoho investi¢niho objektu se nesmi
investovat vice nez 30 procent aktiv.

Pro vybér kooperacnich partnerll se pouzivaji stava-
jici sité ThomasLloyd. Velmi dobra sit skytd spolec¢nosti
ThomasLloyd moznost zaruceni brzkého pristupu k nejlepsim
projektim na elektrarny. Sluzbami z oboru techniky, prava i
financi jsou kromé toho povérovani uznavani externi poradci.
Okruh poradct byl v posledni dobé v pribéhu rozsifovani
investiéni platformy posilen. Zajistovani téchto kontaktl
a jejich dokumentaci je v rdmci pInéni vysokého pozadavku
na kvalitu pfipisovan velky vyznam.

U investi¢nich projektd jsou vedle pravidelnych navstév kona-
nych pfimo na misté neustéle provadény pribézné kontroly.
Investice jsou v dulsledku toho, Ze jsou uskutec¢riovany v
cizich ménach, vystaveny ménovému riziku. Hlavni ménou je
pfi provadéni infrastrukturnich transakci americky dolar. Ves-
kera prava a veskeré povinnosti vSech stran Ucastnicich se
investi¢niho procesu jsou upraveny rozsahlymi smlouvami.
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Skupinu ThomasLloyd Group vede jeji zakladatel a jednatel
T.U. Michael Sieg. Cleny spravni rady a tudiz $ir$iho vedeni
jsou déle Anthony M. Coveney (MD, CEO Americas), Michael
G. Airey (MD, CEO Asia Pacific) a Matthias Klein (MD, CEO
Europe). Vsichni z nich disponuji dlouholetymi zkusenostmi v
oblasti mezinarodnich projektd a v oboru investic.

Vrcholové vedeni (senior management) sestava z dvanacti
¢lenl z investiéniho sektoru, jejichz primérné profesni zku-
Senosti dosahuji 28 let. Celkem pracuje na Urovni vedeni 60
osob, které spole¢né se specialisty utvareji kompletni retézec
tvorby hodnot nezbytny pro vyvoj infrastrukturnich projektd
- od akvizice aktiv/projektl, pres fizeni portfolia, fizeni rizik
a spravu aktiv az po zakaznickou podporu investord.

Cely investi¢ni tym ThomasLloyd je veden specialisty na
infrastrukturu jako takovou — a v jejim ramci zejména na
infrastrukturu pro obnovitelné zdroje energie — a disponuje
prisluSnou odbornosti, jez mu umoznuje aktivné provazet
a podporovat projekty v jednotlivych fazich jejich realizace.

Posileni tymu, ke kterému dos$lo za poslednich 12 mésicl na
Urovni jednotlivych resortd, bylo poté, kdy byl v roce 2018 kla-
den ddraz na rozsifeni Urovné managementu, dal$im ddsled-
nym krokem v oblasti rozvoje personalnich zdrojd.

Tento mezinarodni tym hovofici nékolika svétovymi jazyky
se navic vyznacuje vysokou rozmanitosti co do kvalifikaci
a profesnich zkusenosti, které se navzajem se doplriuji. Spe-
cialisté spole¢nosti ThomasLloyd se mohou prokazat dlou-
holetymi mezinarodnimi zkusenostmi ve vedoucich pozicich
ve vyznacnych firmach z oboru inZenyrstvi, fizeni staveb
a projektd i v nékterych z nejvétSich svétovych ropnych
a energetickych koncernu. V této souvislosti nutno vyzdvih-
nout, Zze téchto 250 pracovnikl ThomasLloyd disponuje
Sirokymi odbornymi znalostmi v pfislusnych specializova-
nych oblastech a rozsahlymi zkusenostmi globalniho aktéra
a produktivné se zapojuje do investi¢niho procesu.

Pocet pracovnikll byl v prlibéhu poslednich let kontinualné
navysovan, coz je dokladem toho, Ze spolecnosti trvale
poroste i v nadchazejicich letech. To plati jak pro Uroven
vedeni, tak pro jednotliva oddéleni. Ruku v ruce s novymi pla-
novanymi projekty i se zamyslenou regiondlni expanzi resp.
se zintenziviiovanim odbytu — zejména v evropskych zemich
- bude podcet pracovnikid dal rozsifovan i v roce 2020.
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Ratingova stupnice agentury TELOS:

AAA Investicni proces spliuje nejvyssi standardy
kvality
AA Investi¢ni proces spliuje velmi vysoké stan-

dardy kvality

A Investicni proces spliuje vysoké standardy
kvality
+/- dalsi rozliseni v rdmci ratingového stupné
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Upozornéni:

V8echna prava vyhrazena. Tato hodnotici zprava je zalozena
na faktech a informacich, jejichz zdroje povazujeme za spo-
lehlivé, avSak nemuzeme zarudit jejich spravnost a/nebo
Uplnost. TELOS GmbH neruci za ztraty ani $kody vzniklé
v dlsledku chybnych (dajd &i provedenych hodnoceni.
Z uvedenych ukazatell ani z dosavadniho vyvoje hodnoty
nelze vyvodit prognézu do budoucna. Nelze zarucit, Ze budou
cile investi¢ni politiky skute¢né dosazeny. Ratingy a odhady
se mohou ménit a nemély by slouzit jako jediny zaklad pro
investi¢ni rozhodovani.

Rating investi¢niho procesu neni nabidkou, doporuc¢enim ani
vyzvou ke koupi.

Aktudlni verze této zpravy je uvedena na nasich webovych
strankéach.

Kontakt:

TELOS GmbH

Biebricher Allee 103
D-65187 Wiesbaden
Telefon: +49-611-9742-100
Fax: +49-611-9742-200
E-mail: info@telos-rating.de
www.telos-rating.de
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