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Zprava obhospodarovatele k aktualni situaci fondu Defence SICAV, a.s.

V Praze dne 10. zafi 2026

Vazeni klienti, vazeni obchodni partnefi,

navazujeme na nasi pfedchozi komunikaci a pfedklddame Vam uceleny a fakticky prehled, za
prvni pololeti roku 2026, o fizeni, struktufe a vyvoji fondu Defence SICAV, a.s., Podfond Defence

(dale
jehoz

jen ,,Fond“), ktery nase spole¢nost CODYA investi¢ni spole¢nost, a.s. obhospodarfuje a
administraci provadi.

V tomto sdéleni oteviené popisujeme jak provozni vysledky nasich klicovych vyrobnich podnik,
tak kroky realizované k ochrané aktiv v souvislosti s insolvenénim Fizenim matefské skupiny
zakladatele (RSBC) a vyvoj likvidity.

1. Ocenovani aktiv a validace hodnoty

a.

Minuly tyden byly dokonceny znalecké posudky k 30.6.2026. Ocenovatelem je i nadale
spole¢nost TPA Valuation & Advisory, ktera zpracovavala i znalecké posudky k 30.9.2025,
31.12.2025 a 31.3.2026.

. RUst vykonnosti spole¢nosti AREX a STEYR ARMS v 1. pololeti 2026 se pozitivhé projevuje

v hodnoté stanovené znaleckymi posudky a vkurzu jednotlivych tfid akcii, a to i pres
oslabeni ¢eské koruny vic¢i euru ve 2Q 2026.

. Stanoveni kurzu jednotlivych tfid akcii k datu 30.6.2026 je jiz nyni zvefejnéno na webovych

strankach www.codyainvest.cz

. Nasledovat bude stanoveni kurzu k datu 31.7.2026 a 31.8.2026, které probéhne v nékolika

malo tydnech.

. Dalsi pfecenéni nefinanénich aktiv probéhne standardné ve Ctvrtletnim cyklu, tedy

k 30.9.2026.

2. Metodika a standardy ocenéni (DCF a trzni ovéreni)

Pristup nezavislého znalce k ocenéni se neméni a za U¢elem objektivniho stanoveni hodnoty
spoleénosti je pouZivana kombinace nékolika valuaéniho pfistup(, v¢. variantnich scénara.
Pro stanoveni finalni hodnoty aktiv vyuZziva znalec nasledujici metody:

a.

C

Vynosové ocenéni metodou DCF (Discounted Cash Flow) ve variantnich scénafich, které
zohledni jak plan AREX a STEYR ARMS, tak i vlastni korigovany a konzervativni plan znalce.

. Ovéreni pomoci metody srovnatelnych podnikd - znalec v posudku analyzuje spolecnosti

plasobici ve stejném odvétvi jako AREX/STEYR, které jsou vefejné obchodované na
finan¢nich trzich, a prostfednictvim nasobitele EV/ EBITDA validuje hodnotu dosaZenou
metodou DCF.

. Ovéreni pomoci metody srovnatelnych transakci - znalec porovnava hodnotu spole¢nosti

AREX s obdobnymi spole¢nostmi na evropském trhu, které byly pfedmétem prodeje v
poslednich 10 letech a u kterych je mozné ziskat spolehlivda data ohledné transakce
samotné.
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d. V pfipadé STEYR ARMS vyuziva znalec i majetkovy pfistup k ocenéni, kde zjistuje realnou

trzni hodnotu aktiv spole¢nosti. Této metodé pak pfifazuje vahu a koriguje takto vysledek
dosazeny metodou DCF.

Znalecké posudky Fondu jsou nasledné prezkoumavany vramci CODYA a predkladany
depozitafi Fondu, vyro¢ni ocenéni je dale kontrolovano auditorem fondu, spole¢nosti BDO
Czech Republic s.r.o., ktera podrobné znalecké posudky prochazi a kontroluje.

3. Struktura portfolia k 30.6.2026

Celkovy objem spravovanych aktiv (AUM) fondu dosahlvySe 3 226 341 130,- K&

Struktura portfolia - rozdéleni dle typu aktiv:

Majetkové ucasti: 75,6 %
Pajcky, uvéry: 23,4 %
Hotovost a penézni nastroje: 1 %

Rozdéleni dle regiont: Ceska republika/Slovinsko/Rakousko 100 %

Nejvétsi pozice:

100% majetkovy podil Defence SPV s.r.o. (dfive RSBC Defence s.r.0.) 62,41 %
100% majetkovy podil Industries SPV a.s. (dfive RSBC Industries a.s.) 13,17 %
Zapujcky Defence SPV s.r.o. (dfive RSBC Defence s.r.0.) 14,30 %
Zapujcky Industries SPV a.s. (dfive RSBC Industries a.s.) 9,12 %

Komentaf ke strukture portfolia:

C

V pribéhu prvniho pololeti se zménila struktura portfolia smérem k vy$§imu zastoupeni
majetkovych Ucasti v projektovych spole¢nostech. Jejich podil vzrostl z 69,80 % k 31. 12.
2025 na 75,59 % k 30. 6. 2026.

Podil zapUjcek zlstal bez vyznamneéjsi zmény a k 30. 6. 2026 ¢inil 23,42 % oproti 23,71 %

na konci roku 2025.

Naproti tomu podil hotovosti a penéZnich nastrojd se postupné snizil 26,49 % k 31. 12.

2025 na 1%k 30. 6. 2026.

Pokles likvidnich prostfedk byl zplsoben realizaci pfedem naplanovanych strategic-

kych plateb k posileni a ochrané aktiv Fondu:

- Kompletni refinancovani a pfed¢asné doplaceni uvéru u Banky Creditas ve vySi cca
4,05 mil. EUR (cca 100 mil. K&), ¢imz doSlo k vymazu zastavnich prav na klicové po-
dily.

- Vyporadani posledni transe smluvniho odkupu akcionarskych pohledavek od plvod-
nich rakouskych vlastnikd z roku 2024 a dokoupeni zbyvajiciho 30% podilu
V Industries SPV a.s., ¢imz Fond ziskal plnou 100% kontrolu.

- Realizace zadosti o odkupy podilll v ndvaznosti na situaci kolem skupiny RSBC.

Nejvyznamnéjsi pozici portfolia nadale zGstavala 100% majetkova Ucast v Defence SPV
s.r.0., jejiz podil na podfondu &ini 62,41 % a které ze 100% vlasti zbrojovku AREX d.o.o.
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Druhou majetkovou pozici v protfoliu podfondu pfedstavuje 100% majetkova ucast v In-
dustries SPV a.s., jejiz podil na podfondu ¢ini 13,17%, a které ze 100% vlastni zbrojovku
STEYR ARMS GmbH.

Prvni pololeti roku 2026 tak bylo z pohledu skladby portfolia charakterizovano predevsim
vy§§im zastoupenim majetkovych Gc¢asti a sou¢asnym snizenim podilu hotovosti

a penéznich nastroju. Struktura portfolia k 30. 6. 2026 nadale odpovidala dlouhodobému
investi¢nimu zaméreni fondu.

4. Hodnota kurzu investi¢énich akcii k 30.6.2026

Kurz investi¢nich akcii tfidy ALFA 0,9599 | CZK
Kurz investi¢nich akcii tfidy EPSILON 0,9599  EUR
Kurz investi¢nich akcii tridy PIA 1,4521 | CZK
Kurz investi¢nich akcii tfidy BIA 1,4959 | CZK
Kurz investi¢nich akcii tfidy EIA 1,2293 | EUR
Kurz investi¢nich akcii tfidy PRIA 1,1162 | CZK
Kurz investi¢nich akcii tfidy VIA 0,5493 | CZK

V pribéhu prvniho pololeti roku 2026 zaznamenaly jednotlivé tfidy investi¢nich akcii rozdilny
vyvoj, ktery odrazel jak vyvoj a ocenéni klicovych portfoliovych spolecnosti, tak rozdilna
ekonomicka prava jednotlivych tfid a mechanismus alokace vynosl stanoveny statutem
podfondu.

Tridy PIA, BIA a EIA: vykonnost odpovidda modelu garantovaného vynosu a tyto tfidy dosahly od
pocatku roku 2026 do 30. 6. 2026 zhodnoceni ve vySi PIA 4,10 %, BIA 4,60 % a EIA 4,10 %. Za
poslednich 12 mésicUl ¢inilo jejich zhodnoceni PIA 8,14 %, BIA9,14 % a EIA 8,14 % a lze o¢ekavat,
Ze na urovni roku 2026 bude vykonnost téchto tfid min. na garantované hodnoteé 8 respektive 9 %.

Tridy ALFA a EPSILON zaznamenaly za prvni pololeti roku 2026 shodné zhodnoceni ve vysi 4,58
%, po zaporném zhodnoceni vroce 2025, které mélo pfimou vazbu na pfecenéni podkladovych
aktiv novym znalcem k 30.9.2025 se nyni jedna o zménu trendu.

Detailni informace kvykonnosti jednotlivych tfid naleznete na webovych strdnkach
www.codyainvest.cz/nase-fondy/defence-sicav-a-s, kde jsou k dispozici také detailni infolisty.

5. AREX - milniky na prelomu roku, vyvoj spole¢nosti v 1. pololeti 2026 a vyhled do konce
roku

e Na konciroku 2025 doslo k mimoradné uhradé celého dluhu vici Bance Creditas ve
vySi 4,05 mil. EUR, coZ nebylo pouze Uc¢etni operaci, ale strategickym krokem, diky
kterému doslo k Uplnému zaniku zastavnich prav na podily v kli€ovych
spole¢nostech AREX a Defence SPV. Fond ma nyni tyto strategické pilife plné pod
svou kontrolou.
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AREX i v roce 2026 pokracuje v ristu na rekordni Grovné. Trzby za prvnich sedm
mésict pfesahly 23 mil. EUR, coZ pfedstavuje meziroéni rist o 42 %. | nadale
poptavka po vyrobcich firmy pfesahuje v hlavnich segmentech vyrobni schopnosti
firmy.

Jesteé rychleji nez trzby vzrostl meziroéné zisk na drovni EBITDA (+44 % r/r). Ten
dosahl v uvedeném obdobi 6 mil. EUR a o 30 % prekonal business plan. Ziskova
marze na této Urovni €ini 26 %, coz je v ramci odvétvi nadstandardni hodnota.

Pro rok 2026 ma spolec¢nost jiz nyni nasmlouvany objem trzeb pfesahujici business
plan o téméf 10 %, do konce roku by navic mély pfijit dalsi objednavky.

Uspé&sné pokraduje projekt rozsiteni vyrobnich kapacit v segmentu vyroby
nabojovych pasu, ktery byl spustén v roce 2025. V pribéhu fijna AREX o¢ekava
uvedeni investice do zkuSebniho provozu, s plnym nabéhem vyroby od ledna 2027.
RozSifeni vyrobnich kapacit pfinese navySeni trzeb spole¢nosti od roku 2027 o 6-7
mil. EUR ro¢né, s navratnosti investice do 4 let.

Kromé nabojovych pasl investuje spolec¢nost i do rozsifeni vyroby pistoli a kulek, kde
poptavka dlouhodobé prevysuje kapacity firmy. Obdobné je pfipraveno i navySeni

v oblasti cviéné munice, kde pfetrvavaji omezeni z ddivodu nedostatku stfelného
prachu pouzitelného na vyrobky firmy.

V srpnu AREX nacerpal investi¢ni Uvér od slovinské SID banky v objemu 3,5 mil. EUR,
ktery bude pouZit do dofinancovani investice do vyroby ndabojovych pasu. Po
naderpani Uvéru se zadluZeni firmy Cisty Dluh / EBITDA zvy$i na 1,6x zisk roku 2026,
resp. 1,2x zisk roku 2027.

V srpnu vyplatil AREX dividendu 1 mil. EUR, ktera posiluje cash flow fondu.
V letoSnim roce tak spole¢nost poslala svym akcionaflim jiz 1,8 mil. EUR, pficemz do
konce roku mohou byt dalsi dividendy.

6. STEYR ARMS - milniky na prfelomu roku, vyvoj spolec¢nosti v 1. pololeti 2026 a vyhled do
konce roku

C

Fond pfevzal spolec¢nost Steyr Arms v poloviné roku 2024; od roku 2025 probiha

vvvvvv

Koncem roku 2025 Fond dokoupil zbyvajici 30% podil ve spole¢nosti Industries SPV
a.s. (dfive RSBC Industries a.s.) a ziskal tak 100% kontrolu nad spole¢nosti Steyr
Arms;

Na pocatku roku 2026 byla akvizice Steyr Arms finalné vypofadana - Fond dle
harmonogramu nabyl posledni, tieti transi akcionaiskych tveér( za spolec¢nosti Steyr
ve vySi 4 mil. EUR (transakce sjednana v roce 2024 v souvislosti s akvizici);

Spole€nost Steyr Arms zaznamenala za obdobi 1-7/2026 trzby ve vysi 18,2 mil. EUR,
cozZ predstavuje témeér 80% narlst proti stejnému obdobi roku 2025; mensi odchylka
od planu ve vysi 19,8 mil. EUR je primarné dana ¢asovym posunem realizace
projekty;

Zisk EBITDA za obdobi 1-7/2026 dosahl -0,9 mil. EUR, cozZ je vyrazné lepsi vysledek
nez o rok dfive (-4,3 mil. EUR), kdy se do vysledkl spole¢nosti negativné promitla
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absence projektl v akvizicnim roce 2024 a probihajici hlavni faze restrukturalizace.
Uvedeny vysledek byl pouze mirné pod planem (-0,4 mil. EUR), rovnéz primarné z
ddvodu ¢asového posunu trZeb;

e Zakazkova napln k 7/2026 je v souladu s pldnem;

e Hospodarské vysledky Steyr Arms jsou zatim i nadale ovlivnény probihajici obchodni,
produktovou a vyrobni restrukturalizaci a souvisejicimi vicenaklady;

e Vyhled trzeb za rok 2026 se pohybuje v rozmezi 50-70 % nad trzbami roku 2025;

e Spoluprace s Raiffeisenlandesbank Oberdsterreich Uspésné pokracuje — bylo
dohodnuto rozsifeni o faktoring, jelikoz vysoky rlst trzeb zvySuje vazanost pracovniho
kapitalu. Spole¢nost v ¢ervenci zdarné prosla rocni revizi banky; dalSi revize
probéhne standardné za rok, v ¢ervenci 2027.

7. Popis nejvyznamnéjsich rizik Fondu
a. Riziko likvidity

Likvidita fondu predstavuje nejvyznamnéjsi riziko, kterému je Fond vystaven. Dlvodem je
primarné velmi omezeny pfisun dodatec¢né likvidity prostfednictvim nového fundraisingu.
Financovani fungovani Fondu a jeho provozu je nyni zajiStovany zejména prostfednictvim
dividend ze spolecnosti AREX, které se dafi velmi dobfe a ma nizké zadluzeni. Dividendy
z AREXu budou i nadale hlavnim zdrojem likvidity Fondu.

b. Riziko nadmérného odkupu a pozastaveni obchodovani

Dividendy z portfoliovych firem jsou schopny pokryt bézny provoz Fondu a jeho naklady. V
pfipadé nadmérnych odkupl investi¢nich akcii nicméné nemusi byt tyto prostfedky
dostate¢né a Fond mizZe byt nucen v takovém pfipadé pfistoupit k pozastaveni odkupt.

c. Riziko STEYR ARMS

Spole¢nosti STEYR ARMS se podafilo zajistit vyznamné zakazky pro rok 2026, zejména pro
armadu jedné z prednich evropskych zemi. Vyrobni aktivita i trzby spole¢nosti silné rostou, coz
se promita i do zvySené potfeby provozniho financovani (= potfeby pracovniho kapitalu), navic
v dobé pokracujici restrukturalizace. A¢koliv byla napjata situace z poloviny roku stabilizovana
a bankovni financovani bézi v fadném rezimu, fizeni likvidity v rakouské zbrojovce z(stava
prioritni agendou vyzadujici sledovani a podporu ze strany Fondu.

d. Riziko vlivu insolvenénich fizeni skupiny zakladatele (RSBC)

Vzhledem k probihajicim insolvenénim fizenim s matefskou spolec¢nosti RSBC Holding a.s. a
dcefinymi entitami zakladatele Roberta Schonfelda povazujeme za nezbytné detailné popsat
vazby a dopady na Fond. Fond Defence SICAV je samostatnou pravnickou osobou a majetek
podfondu je striktné oddélen od majetku skupiny RSBC. V§echny klic¢ové vyrobni a projektové
entity (Defence SPV, AREX, Industries SPV, STEYR ARMS) jsou ve 100% vlastnictvi Fondu.
Splacenim uveéru Creditas v prosinci 2025 zanikla zastavni prava tfetich stran a vyrobni aktiva
jsou plné v dispozici Fondu.

Mozna insolvenéni rizika pfedstavuji zejména:
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8. Shrnuti
a.
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Podily RSBC ve Fondu, kdy akcie Fondu (zejména tfida VIA a zakladatelské akcie),
které vlastni subjekty ze skupiny RSBC, spadaji do majetkové podstaty dluznikd. Jejich
pfipadné zpenézeni v insolvenci bude podléhat schvéaleni a pravidldm stanovenym
statutem fondu tak, aby nebyla ohroZena stabilita ostatnich investor(;

Omezena moznost pfijeti externiho bankovniho financovani na drovni fondu i
podkladovych aktiv v disledku insolvenéniho fizeni zakladatele, a tim i omezena
mozZnost nastrojd pro fizeni likvidity

Reputacni dopad na fundraising, ktery je insolvencizakladatelského holdingu vyrazné
omezen, coz klade zvySené naroky na fFizeni vnitfni likvidity. Obhospodarovatel
opakované vznesl podnét k pfevodu zakladatelskych akcii, v Eéemz spatfuje potencial
pro budouci rozvoj Fondu a omezeni insolvenénich rizik.

Portfoliova aktiva fondu se v roce 2026 vyvijeji podle ocekavani. AREX dynamicky
roste a ma silné ziskové marze, Steyr Arms rychle zvySuje vyrobu pfi probihajici
restrukturalizaci.

Vyvoj firem, zejména AREXu, se pozitivhé promita do hodnoty znaleckych posudki a
v navaznosti na to i v kurzu jednotlivych tfid akcii.

Probihajici investice do rozsifeni vyrobnich kapacit v AREXu se od roku 2027 projevi i
v hospodarskych vysledcich a pfedpoklada se dalsi rychly rlist hodnoty firmy.
Hlavnim rizikem do budoucna je riziko odkupt a likvidita fondu z ddvodu
zastaveného fundraisingu. Prioritou obhospodarovatele z(stava obezietné Fizeni
likvidity a dUsledna ochrana hodnoty investic pfed vnéjsimi vlivy insolvenéniho Fizeni
zakladatele.

Jsme plné pfipraveni a otevieni dialogu s investory Fondu. V pfipadé jakychkoli dotazl nas prosim
nevahejte kontaktovat.

S pozdravem,

Martin Psaidl

mistopfedseda pfedstavenstva

CODYA investi¢ni spolec¢nost, a.s.

C
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