SIRIUS

Sirius Investments Activist
mésicni zprava za unor 2025 (tfida T CZK)

Priimérna p.a. vykonnost od zaloZeni: 8,0 %
Nejlepsi vykonnost za 12 po sobé jdoucich mésict: 16,4 %

Nejniz3i vykonnost za 12 po sobé jdoucich mésict:  -2,9 %

Led Uno Biz Dub Kvé Cvn Cvc Srp Zar Rij Lis Pro Vroce | Odvzniku

2020 +099% | +503% | +1,84% | -1,00% | +1,40% | +8,44%

2021 [-0,53% | +4,56% | +3,06% | +1,36% | +0,72% |-2,28% |+0,40% | -0,13% |-0,58% | +4,63% | +2,59% |-0,48% | +13,88%

2022 [-065% |-1,65% | +574% |-0,85% | +1,08% |-233% |+043% | +0,73% | +2,26% | +0,84% | -3,25% | +3,74% | +5,87%

+42,30 %
2023 [-0,68% | +0,75% |-1,87% |-093% |-1,38% |+0,56% | +2,94% | +0,75% |-0,07% |-319% | +3,22% | +0,79% | +0,69 %

2024 | +1,37% | +1,60% | +0,39% | -1,70% | +1,48% |-0,87% | +3,34% |+0,10% | +1,33% | +0,13% | +4,15% | -1,49% +10,12 %

2025 |+0,83% | -2,65% -1,84 %

Majetek Fondu: 509 mil. K¢ Aktualni cena akcie ke 28.2.2025: 1,423 K¢ ISIN: CZ0008045184

Podfond Sirius Investments Activist zaznamenal v Gnoru 2025 ¢isty vynos pro investory ve vysi -2,65 % (tfida denominovéna v
CZK). Anualizovany vynos od zaloZeni ¢ini 8 % p.a. Nize naleznete aktudIni zpravu ke 4Q24.

V oblasti ptimych investic, jejichz zdrojem jsou fondy, s nimiz investujeme v podfondu Activist nebo v dalSich podfondech
obhospodarovanych investi¢ni spole¢nosti Sirius, jsme béhem ¢ctvrtého ctvrtleti méli expozici na nékolik tituld. Nejuspésné;jsi
byla sézka na amerického producenta zemniho plynu, spole¢nost Diversified Energy Corp., skrze kterou jsme vyjadiovali nase
presvédceni (a presvédceni nasich manazerd), Ze ceny plynu byly pfilis nizko. Tato pozice pfispéla k hrubé vykonnosti portfolia
ve 4Q24 v celkovém rozsahu 1,4 p.b. Dafilo se i daldi z nasich pozic v sektoru zdravotnictvi (+28,9 %), naopak zhruba 12 % ztratila
jedna z nasich biotechnologickych pozic. Obé tyto pozice nadale drzime, byt v prvnim pfipadé jsme ¢ast zisku vybrali a velikost
pozice tak snizili na zhruba polovinu.

Dafilo se také hedgeovym fonddm v portfoliu, jez v pfipadé Activistu (a na rozdil od hedgeovych fondl nachazejicich se v
jinych nasich podfondech) udrzuji vzdy nenulovou cistou expozice vici (relevantnimu) trhu. Ve ¢tvrtém ctvrtleti tak profitovaly z
euforie na financnich trzich vyvolané vitézstvim Trumpa v prezidentskych volbach, jejich prispévek k hrubé vykonnosti portfolia
tak doséhl 2,4 p.b. Nejvyraznéjsim prispévatelem k tomuto vysledku byla fond investujici do americk)'/ch hodnotovych akcii,
jehoz cistd expozice presahuje 50 % (neni tedy jenom ,long”) a jehoz ¢isty vynos ve 4Q24 presahl 10 %.
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Sirius Activist aktualné ko-investuje s nasimi hedgeovymi fondy v 7 akciovych titulech a 2 ménovych parech. Komentaf k vybranym
ko-investicim naleznete nize.

Indivior Plc (,INDV*)

INDV je farmaceuticka spole¢nost specializujici se na vyvoj lécivych
pfipravkd zamérenych na Ié¢bu zévislosti na opiatech. Akcie INDV
se od listopadu 2024 propadly o vice jak 50 % kvuli pokracujicimu
zpomalovani tempa ristu trzeb jejiho hlavniho I1éku Sublocate. Za
timto zpomalenim stélo hned nékolik faktoru:

. na trhu se objevil novy konkuren¢ni lék Brixadi;

. zruseni automatického obnoveni piedpist Iéku Sublocade,
které bylo zavedeno béhem pandemie Covid-19;

. napjaté financni poméry americkych véznic; znacnd cast
koncovych uzivatell jsou totiz pravé vézni.

Indivior Plc

2021 2022 2023 2024

Sirius vyuzil propadu ceny akcie k budovéni pozice na trovni $9,8,
ktera dle naseho pohledu implikuje atraktivni valuaci spolec¢nosti.
INDV se obchoduje za 5,5x P/E a 1x trzeb. Véfime, Ze INDV ma to
nejhorsi za sebou a trzby by se mély navratit k rlistové trajektorii, a
to z nasledujicich divodu:

. trh s [éky na lé¢bu zavislosti na opidtech je dostatecné velky
pro dva hréace;

. novy CEO s bohatymi zkusenosti s rdstovymi obchodnimi
strategiemi a redukci nakladd;

Zlepseni ziskovosti a navrat rlstu trzeb by mély byt patrné béhem
nékolika kvartélnich vysledkd. V pfipadé navratt k rlistu trzeb by
se INDV mél vratit do pasma $15-20.

Avadel Pharmaceuticals (,AVDL")

AVDL je biotechnologickd spolecnost zaméfend na vyvoj
inovativnich 1ékll v oblasti neurologickych a spankovych poruch.
Jeji jediny schvaleny [ék (na lé¢bu narkolepsie) byl po velkych
pritazich schvélen v roce 2024.

AVDL se obchoduje na urovni 20x P/E, ale vzhledem k rdstové fazi
spolecnosti ocekdvame pokles P/E k 6x v roce 2026.

Nase investi¢ni teze ovsem neni postavena na komer¢nim Uspéchu
Iéku, ale na méné znamém probihajicim soudnim sporu, kde AVDL
pozaduje nahradu uslého zisku ve vysi $2 mld po konkuren¢ni Jazz
Pharmaceuticals (“JAZZ"), ktera branila spole¢nosti ve vstupu na
thr. Soudni rozhodnuti je ocekdvano ke konci roku 2025, pokud
do té doby nedojde k mimosoudnimu vypofadani, jak ocekava
nas manazer. Paklize bude spole¢nost odskodnéna, ocekavame
minimalné zdvojnasobeni ceny akcie. Nas vstup do pozice byl
za $8 na akcii.

Avadel Pharmaceuticals
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Posileni japonského jenu (,JPY”) proti Svycarskému franku
(»CHF")

JPY od zacatku roku 2022 oslabil vic¢i CHF o 35 %. Zatimco
Svycarskd centralni banka zvySovala sazby (ze zapornych -0,75 %
na 1,75 %), japonska centralni banka drzela sazby na 0 %.

Vzhledem k pfiznivému vyvoji inflace vsak Svycarskd centralni
banka zacala na jafe 2024 sazby snizovat a v Q1 2025 se dostala
az na 0,25 %. Naopak japonska centralni banka konec¢né reagovala
na vzedmuti inflace zvysenim urokovych sazeb na 0,75 % a bude v
tom pravdépodobné pokracovat.

Predpokladame, Ze vys$si urokové sazby v Japonsku prilakaji
investory a do velké miry zvrdti oslabeni JPY. V roce 2025
ocekavame posileni CHF/JPY na 140-150 ze soucasnych 170 (nds
vstup do pozice).
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Rozlozeni portfolia podfondu Activist

58%
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Top 5 pozic v portfoliu Activist

Long-only - Hodnotové akcie 9,1 %
Long-only - Biotechnologie 8,7 %
Long-only - Emerging Markets 8,6 %
Long-only - Hodnotové akcie (SMID) 8,3 %
Long-biased - Hodnotové akcie 8,3%

Long-only

Kategorie zahrnuje (i) fondy definujici si Uzeji vymezeny segment akciovych trhd, ve kterém investuji do spolec¢nosti s nejvyssim
potencidlem k rlstu hodnoty. Timto segmentem mohou byt geograficky region, sektor podnikani, velikost spole¢nosti, start-up
charakter, ale velmi casto také jejich kombinace, napf. malé a stredni podniky v USA. Neziidka manazeti téchto fondd aplikuji tzv.
aktivismus, kdy se skrze ucast na valnych hromadach, komunikaci s managementem ¢&i predestfeni nové strategické vize snazi
pozvednout hodnotu spole¢nosti i v ocich ostatnich investora.

Dale pak do této kategorie fadime (ii) pfimé investice do jednotlivych akciovych tituld, které jsou generovany diky pravidelnému
kontaktu investi¢niho tymu s jednotlivymi manazery fondl v jinych podfondech obhospodafovanych investi¢ni spole¢nosti Sirius.
Konkrétni pfiklady téchto investic naleznete na predeslé strané této zpravy.

Long-biased

Fondy, které navic (oproti Long-only fondiim) v omezené mite investuji i na pokles nékterych spole¢nosti ¢i trhu jako celku, ¢imz
dosahuji lepsi ochrany kapitélu proti pfipadnym propaddm finan¢nich trhl. Vykonnost téchto fondu je tak z vétsi miry odvisla od
manazerovy schopnosti porozuméni ekonomice danych spole¢nosti na tukor pohybu (rlistu/ poklesu) trhu jako celku.

Idiosynkratické

Speciélniinvesticni pfilezitosti s moznou vysokou navratnosti investice. Pfestoze se v ¢ase mohou vyvijet vtandemu s finan¢nimi trhy,
findlni vykonnost pozic je z velké ¢asti na trzim prostfedi nezdvisla a urcujicim faktorem je Uspésny aktivismus manazera. Prikladem
takové pozice mlze byt snaha nasich manzert rozpustit uzaviené fondy, jejichz aktiva jsou vefejné obchodovana za vyssi souhrnou
hodnotu, nez je hodnota samotného uzavieného fondu.

Sirius Investments SICAV i Sirius investi¢ni spoleénost, a.s. obdrzely povoleni k ¢innosti a podléhaji dohledu ze strany Ceské Narodni Banky. Tento material je
urcen pouze pro informativni u¢ely a prizkum zajmu potencialnich kvalifikovanych investord. Poskytuje pouze stru¢ny piehled o struktufe investi¢niho fondu a
nenahrazuje jeho statut (v¢. dodatkd). Veskeré parametry uvedenych investi¢nich ideji jsou pouze indikativni. Tento mate!j nenahrazuje odborné poradenstvi
k finan¢nim inst y o rizicich. Neslouzi jako nabidka ani Q U i eji
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Sirius Investments‘SICAV, podfondActivist

obhospodarovatel: Sirius investi¢ni.spolecnost; a.s.

Na Perstyné 362/2, 110.00 Praha 1;Ceska republika
www.siriusis.cz
info@siriusis.cz




