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Portfolio manazer
David Brzek

Zakladni charakteristika fondu

Fio fond domaciho trhu je dynamicky smiseny fond,
ktery nejméné 60 % prostfedkl investuje do akcii
obchodovanych na akciovych burzach v Ceské
republice, pfipadné do akcii spole¢nosti
obchodovanych na =zahrani€nich trzich, které ale
zérovell maji silnou vazbu na Ceskou republiku.
V ramci investi¢ni strategie je snahou vyuzit vysokého
dividendového potencialu domaciho trhu a zaroven
vramci koncentrovaného portfolia aktivné fidit
jednotlivé pozice. Minimalni doporuceny investiéni
horizont je 5 a vice let. Fond je nabizen v ¢eské koruné
a vyznamn@ cast aktiv je denominovana v této méné,
coz eliminuje ménové riziko.

Komentar portfolio manazera

Komentar k vyvoji akciového trhu

Globalni akciové trhy v Gvodu listopadu vyckavaly na
vysledek US prezidentskych voleb. S vitézstvim Donalda
Trumpa pfiSel skokovy rdst americkych indexd a posun na
nova historicka maxima. Postupné v druhé poloviné mésice
dochazelo k diléi rotaci v sektorech, kdyz velké
technologické spole¢nosti ze skupiny ,Magnificent 7“ jiz
nebyly hlavnimi tahouny rdstu. V &ele rdstu stal
spotiebitelsky sektor s dominantni vykonnosti akcii Tesla
(+40 %), kdyz Elon Musk byl velkym podporovatelem nové
zvoleného prezidenta a velmi pravdépodobné ziska vliv na
chod jeho administrativy. Dobrou vykonnosti se prezentoval
i finan¢ni sektor, kde se oekava pod novym prezidentem
slabSi regulace, dafilo se rovnéz pramyslovym a
energetickym firmam. Index S&P500 se poprvé v historii
dostal nad hranici 6000 bod(l a vykazal mési¢ni rast o0 5,73
%. Vynosy US statnich desetiletych dluhopist dal rostly na
4,4 %, v zavéru mésice byla patrna dil¢i korekce blize
hranici 4,2 %. Prichozi makrodata nadale ukazovala na
stabilni vyvoj v americké ekonomice a vysledkova sezéna
pokracovala solidné, coZz rovnéz pusobilo pozitivné na
akciové indexy. Ekonomicky vyvoj v Evropé nadale zlstaval
slaby, k ¢emuz se pfidal pad vlady ve Francii, coz se
projevilo opét nevyraznym vyvojem evropskych akcii. Index
STOXX Europe posilil pouze o necelé 1 %.

Prazska burza v listopadu vylepSila nékolikaletda maxima a
silné letosni zisky. Index PX si pfipsal rist 0 2,62 %. Na nova
historicka maxima se dostaly akcie Moneta Money Bank (+6
%), které se navic v zavéru meésice jiz obchodovaly bez
naroku na mimofadnou dividendu ve vysi 3 K&. Ve znameni
akviziéniho a organického rustu hospodafeni se nesly
vysledky jak zbrojafské firmy Colt CZ Group, tak firmy
Kofola. Akcie napojafské skupiny po reportu silnych
vysledkt za 2Q pokracovaly v rlstu a s pohybem o 14 %
byly nejristovéjsi emisi na hlavnim trhu. Rast pfes 6 % si
pripsaly akcie Cez. Firma rovnéZ prezentovala silna
provozni Cisla za 2Q, zde byl ale pohyb bohuzel opét vice
nez sfundamenty v souvislosti s politickymi faktory.
Hospodarské vysledky v prabéhu mésice reportovala
rovnéz pojistovana VIG (-0,13 %), Geverkyan (+4,6 %) a
developer CTP (-1,54 %). Po série snizeni sazeb se zda, ze
CNB na zakladé vyvoje na svém prosincovém zasedani
sazby ponecha beze zmény.

% Fio investi¢ni spolecnost



Komentar k vyvoji portfolia

Jelikoz v ivodu prosince uplynulo jiz 6 let od vzniku fondu,
v uvodu této zpravy bych rad zrekapituloval par zakladnich
udaju. Majetek pod spravou se postupné rozrostl jiz na vice
jak 0,5 mild. K& a fond spravuje majetek vice jak 5300
podilnikim — véfim, Ze spokojenym. Zhodnoceni fondu od
svého vzniku ke konci listopadu prfesahuje 71 %, pfi
pfepoCtu na ro€ni zhodnoceni se jedna o vykonnost na
urovni 9,3 % p.a. Tento vysledek vice nez napliuje
predpoklady, se kterymi se fond zakladal a v ramci nichz
strategie pracuje. Investofi jsou napfi€ rlznymi aktivy
navykli z posledni doby na relativné vysoké zhodnoceni,
tento vysledek v3ak snese bezproblémové srovnani i
s historickou prdmérnou vykonnosti akciovych trhi.
Pfestoze se vramci specidlniho fondu zaméfujeme
primarné na akciové investice, nelze opomenout, ze se
primarné jedna o smiSeny dynamicky fond a ¢ast majetku je
alokovana do nastroju penézniho trhu.

Struktura portfolia je od svého vzniku diky uzce zaméfené
strategii  relativné stabilni.  Portfolio je  aktualné
reprezentovano 14 emisemi, celkové proSlo strukturou
portfolia 20 emisi. Vyfazeni emisi ze struktury portfolia
primarné souviselo s ukonéenim obchodovani dané
spole¢nosti na trhu. Diléim ozivenim portfolia bylo zafazeni
vybranych titulll ze segmentu Start prazské burzy, kam si
pro kapitél pfichazeji mensi a stfedni podniky. Zamérem je
v téchto titulech drzet podil do 10 % z majetku fondu.

Zpét k situaci z poslednich tydnt. Hodnota majetku ve fondu
v pribéhu listopadu vzrostla a kurz posilil o 2,08 %. Pres
diléi navySovani pozic se zainvestovanost vyraznéji
nezménila a zUstala v blizkosti hranice 85 %. Nakupy byly
pokryty primarné z pokracujiciho pfilivu novych prostfedku.

V probéhu listopadu pfevazovala aktivita na nakupni strané.
PokraCovala realizace zaméru na vySSi zastoupeni
Komeréni banky na ukor dalSich bank na trhu. Komer¢ni
banka se navySovala v prubéhu mésice na urovni 820 K¢.
Pozice v Moneta Money Bank se naopak mirné redukovala
na novych historickych maximech 126 K&, kdyz po
rozhodném dni pro mimofadnou dividendu se atypicky
nedostavil technicky pokles a této anomalie se ¢astecné
vyuzilo. U akcii CTP se vyuZilo korekce realitnich firem
v Evropé k navySeni pozice. Vysledky firma prezentuje
nadale dobré, trh v posledni dobé vyjadfil davéru
spole€nosti prostfednictvim Uspé&Sného upisu novych akcii,
umisténi zeleného dluhopisu a schopnosti vyjednat novy
vysoky revolvingovy uvér. Nakupy se realizovaly v rozmezi
369-381 KE. Pozici v Karo Leather je snahou nadale
udrzovat na zastoupeni kolem 3 % a tak s rlistem AUM
dochazelo k dal§imu mirnému navySovani pozice u hranice
140 K&. Dil¢i posileni pozice pfed vysledky bylo provedeno
u pojistovaci skupiny VIG (737 K&).

Pokradujici vysledkova sezona byla ve znameni akviziéniho
i organického rdstu u spolec¢nosti Colt i Kofola. Napojarska
firma po silné letni sezoné predstavila velmi dobré
hospodareni. Rozsah Skod z povodni jsou rozsahlé, ale
dopady do hospodareni diky pojiSténi byly potvrzeny
v omezeném rozsahu. PfedevSim diky akvizici pivovarnické
skupiny vzrostly vynosy za tieti kvartal o vice jak 30 %, Cista
ziskovost byla meziro¢né vyssi dokonce o vice jak 50 %.
Organicky rist pro letoSek byl navySen na uroveri EBITDA
1,5 mld. K&, celkové za skupinu by mélo hospodafeni
dopadnou na horni hrané pudvodniho vyhledu. PFisti rok
bude pozitivné ovliviiovat dal$i pokles cen cukru, naopak
nejistotou je nové zdanéni pravé cukru na Slovensku.

Akcie developera CTP se nadale obchoduji na trhu s
diskontem oproti Cisté hodnoté aktiv, kterou spolecnost
disponuje. Tato hodnota meziro€né v ramci zvefejnénych
vysledkd za 3Q narostla o 10 %. Management opétovné
potvrdil vyhled pro letoSni rok a zopakoval silnou poptavku
vramci jejich produkce. Potvrzeni letodniho vyhledu se
investofi dockali i ze strany managementu pojistovny VIG,
kdyz dopady povodni diky obecné konzervativnimu pfistupu
a dobrému zajisténi budou omezené.

Dalsi firmou se silnymi vysledky za 3Q a potvrzenym
vyhledem byl Gevorkyan. Mél jsem moznost se opétovné
potkat s managementem firmy a prezentace jejich dalSich
zaméru na mé plsobi nadale velmi pozitivné. V kontextu
s ocenénim firmy, ktera je od vstupu na trh podstatné
atraktivnéjsi, je to z mého pohledu jeden z €¢ernych konl
pfistiho roku. Své hospodafeni z poslednich mésicl
predstavila i energeticka firma CEZ. Silna provozni data,
dobry objem produkce z jadra a stale vysSi realizacni ceny
kompenzovaly nizSi pfispévek tradingu. Fundamenty jsou
nadale ale trochu mimo a trh vénuje bohuzZel nejvétsi
pozornost politickym faktorm.

V prabéhu listopadu vedeni Karo Leather oznamilo zamér
na vydani novych akcii v objemu 285 mil. K& pro své
zakladatele vyménou za splaceni nebankovnich uGvérd.
Samotna konverze dluhu na akcie sice nafeduje akcionare,
ovSem také s poklesem zadluzeni snizuje rizikovy profil
spole€nosti, naklady na dluh a pfiblizuje akcionare
k dividendé. Transakce odhalila vys$Si nakladovost vystavby
nového zavodu, v celkovém kontextu z mého pohledu
nadale neméni pozitivni pohled na dalSi vyvoj spole€nosti.

Video komentar k vysledkiim firem z prazské burzy:
S Pfemyslem Pappem jsem mél moznost hovofit o
vysledkové sezoné a aktualnim déni na trhu: video zde.

V zavéru roku bych rad podékoval vS§em investorim,
ktefi projevili divéru nasim Fio fondim a povidili si
jejich podilové listy. VS§em podilnikiim, ale i ostatnim
¢étenartiim, preji poklidné proziti vanocénich svatkd,
zdravi a mnoho splnénych cilli v roce 2025.
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https://www.youtube.com/watch?v=4DuV4864QlU

Vykonnost fondu od zalozeni
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Slozeni portfolia
Nejvyznamnéjsi pozice k 30. 11. 2024 Sektorové zaméreni k 30. 11. 2024
KOMERCNI BANKA 16,18 43,0 % Finance
CEZ 13.86 15,5 % Penize a ekvivalenty
ERSTE GROUP BANK AG 13,11 13,9%  Energetika
VIG 6,91 13,4 % Spotiebni sektor
MONETA MONEY BANK 6,80 32%  Reality
COLT CZ GROUP 6,57 0,5% Technologie
PHILIP MORRIS CR 4,35 10,5% Primysl
KOFOLA CS 4,14
GEVORKYAN 3,96
CTP 3,24
KARO LEATHER 3,01
BEZVAVLASY 1,81
EMAN 0,50
PILULKA LEKARNY 0,06
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Upozornéni pro investory

Tento informacni material je ur¢en vyhradné osobam sidlicim v jurisdikcich, kde je mozné podilové listy tohoto fondu distribuovat;
neni uréen osobam ve Spojenych statech a tyto osoby by se jim nemély fidit. VSechny nazory zde vyjadrené jsou nazory
spole¢nosti Fio investi¢ni spole¢nost, a.s. Tento informacni material slouzi pouze pro informacni ucely a pfi jeho tvorb& bylo
postupovano s vynalozenim odpovidajici péce. Fio investi¢ni spole¢nost, a.s. ani jeji informacni zdroje nenesou zodpovédnost
za jakakoli poSkozeni ¢i ztraty vyplyvajici z pouziti informaci obsazenych v tomto informaénim materialu.

S investici do investi¢nich nastroji (tj. do podilovych listl investi¢nich fondud) je vzdy spojeno riziko kolisani hodnoty a investice
do téchto nastroji mlze stejné vzrust jako klesnout. Hodnoty, vynosy, zhodnoceni, vykonnost &i jiné parametry investi¢nich
nastroju se mohou ménit neboli rist a klesat. Navratnost prostfedkud investovanych do investi¢nich nastroji neni v zadném pfipadé
zarucena. Investofi do investi¢nich nastroji nesou v kazdém pfipadé riziko ztraty z takové investice. Jakékoli hodnoty, vynosy,
zhodnoceni, vykonnost &i jiné parametry dosazené jednotlivymi investi€nimi nastroji v minulosti nemohou v Z2adném pfipadé
slouzit jako zaruka budoucich hodnot, vynosu, zhodnoceni, vykonnosti €i jinych parametr(i téchto investi¢nich nastroju. V pfipadé
predikci neni mozné poskytnout Zadnou zaruku toho, Ze skute¢ny vyvoj trhi bude odpovidat vyhledu Fio investi¢ni spole¢nosti,
a.s. Investice je vysledkem individualniho rozhodnuti investora, pfi¢emz pfed vybérem konkrétniho fondu je vzdy tfeba zvazit
vlastni finanéni situaci, vztah k riziku a Gcel investice. Fio investi¢ni spole¢nost, a.s. ddrazné doporu€uje vSem potencialnim
investoram, aby se pred uskute¢nénim investice seznamili s dokumentem Sdéleni klicovych informaci, ktery je k dispozici
v Ceském jazyce na webovych strankach www.fiofondy.cz, a to vzdy na strance konkrétniho fondu, a dale se statutem pfisluSného
fondu a s informa¢nimi materialy uvefejiiovanymi Fio investi¢ni spole€nosti, a.s.

Tento informacni material vytvofila Fio investi¢ni spole€nost, a.s. a byl uvolnén k Sifeni dne 16.12. 2024. Fio investi¢ni spole€nost,
a.s. podiéha dohledu Ceské narodni banky.

www.fiofondy.cz
Infolinka: +420 224 346 800
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