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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, pripadné do akcii spole¢nosti
obchodovanych na zahrani¢nich trzich, které ale
zarovell 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 vyznamna &ast aktiv je denominovana v této méné,
coz eliminuje ménové riziko.

Komentar portfolio manazera

Komentar k vyvoji akciového trhu

V Uvodu srpna pokracoval na globalnich trzich rychly rust,
ktery navazoval na &ervencovou rally. Rist Sir§iho US
indexu S&P500 byl v poloviné mésice zastaven pfesné na
technické udrovni odpovidajici 200dennimu klouzavému
praméru. S technickym odrazem pfiSla nasledné rychla
korekce a pokles hlavnich indexd zpét na citelné nizsi ceny.
Index S&P na mésicni bazi oslabil 0 4,2 %, evropsky Stoxx
Europe 600 poklesl 0 5,3 %. V USA v kontextu posledniho
ekonomického vyvoje nastala zména v o€ekavani ohledné
nasledujicich  kroki Fedu. Sazby pljdou nahoru
pravdépodobné rychleji a budou na vyS8Sich urovnich déle,
nez se Cekalo. Tento predpoklad opét negativhé dopadal
predevS§im na rlGstové orientované sektory. Vynosy
desetiletych americkych dluhopist se vratily zpét nad 3 %.
Evropa byla nadale pod tlakem v kontextu eskalace
energetické krize. Euro oslabovalo a dostalo se vici dolaru
pod paritu.

Domaéci akciovy trh se dostal na nova vice jak ro¢ni minima.
Index PX oslabil paty mésic v radé, kdyz v srpnu pokles| o
484 %. Na trhu se nadale podstatnym zpusobem
projevovala nervozita souvisejici s energetickou krizi a
postojem politik ke zdanéni mimoradnych ziskd. Pokud je
negativni zprava jasné kvantifikovatelna, tak se s ni investofi
dokazou vyporadat a zohlednit ji ve svém investicnim
rozhodovani. Sou€asny stav nejistoty v takto zasadni otazce
je v8ak mozna horSi nez samotny negativni dopad
dodate¢ného  zdanéni. Obdobi  nejistoty  zvySuje
kratkodobou volatilitu na trzich a celkové nevytvafi pfiznivé
klima pro investovani. Akcie CEZu oscilovaly v t&chto
podminkach mezi hranicemi 1100 K& az 1000 K¢ a kon¢ily
na mésicni bazi slabsi o téméf 10 %. Citelny pokles
nasledoval i pfes velmi dobré vysledky a opakované a
vyrazné vylepSeny vyhled hospodafeni. Stejné jako
v pfedchozim mésici se v danych podminkdch nedafilo
bankovnimu sektoru, akcie Erste Group oslabily rovnéz o
témér 10 %, Komeréni banka ztratila necelych 6 %.
Pozitivnim vyvojem se naopak blyskly akcie Avastu, které se
souhlasem britského regulatora ohledné prevzeti posilily o
45 %.
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Komentar k vyvoji portfolia

Domaci trh byl nadale pod tlakem, coz se ¢aste¢né projevilo
i na hodnoté portfolia. Kurz fondu poklesl o 1,27 % na
hodnotu 1,1930. Oproti poklesu celého trhu o téméf 5 % se
v8ak jedna o velmi dobry vysledek, kdyZ podporou byla silna
vykonnost pozice v Avastu. S posunem kurzu na akvizi¢ni
uroven byla kompletni pozice v tomto technologickém titulu
vyprodana. DalSi upravy struktury portfolia byly spiSe
kosmetického charakteru a uvolnéna hotovost se v kontextu
nadale zvySené nejistoty na trh neumistovala a doslo tak ke
snizeni zainvestovanosti na zhruba 84 %. Aktiva pod
spravou dosahovaly v zaméru mésice 336 mil. K&.

Z dil€ich uprav struktury portfolia Ize zminit mirné navySeni
Erste Group s poklesem na 560 K¢. S potvrzenym
vyhledem a informovanim o realizaci rozvojovych planu se
rovnéz lehce upravovala pozice v Gevorkyanu. Novacek
prazské burzy Start podle planu v prvnim pololeti podstatné
vylepSil své vysledky a ziskovost na urovni EBITA se
meziro¢né zvysila o ttméf 30 %. Své hospodareni za prvni
polovinu roku predstavil rovnéz CEZ. Ekonomicka
vykonnost spole€nosti  bohuZel neni aktualni tim
nejdulezitéjSim faktorem a pres velmi dobra c¢isla titul
ztracel. Vedeni opakované vylepSilo letoSni vyhled a na
urovni EBITDA planuje 110 — 115 mid. K& (kvétnova
predikce 95 — 99 mid. K&). S rostouci ziskovosti se vylepSuje
i potencial pro vyplatu dividendy, kterou management

Vykonnost fondu od zalozeni
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odhaduje na urovni 89 — 97 K&. Budouci hospodareni je
zatizeno nejistotami, jak se pfistoupi k zastropovani cen a
zda budou odvody z mimoradnych ziskd. Rovnéz nejsou
znamy detaily o reorganizaci CEZ, o kterém politici mluvi.
Z mého pohledu pfi zohlednéni vSech nejistot a moznych
realnych scénaitt CEZ na cenach pod hranici 1000 K&
podhodnocen a zlistava dominantni slozkou portfolia.

Zpét podrobnéji k pfijemnéjsi zalezitosti, a to realizaci ziskd
u pozice v Avastu. Podle mého predpokladu doSlo ze strany
britského regulatora ke schvéleni transakce a spole¢nost
bude pfevzata ze strany americké firmy NortonLifeLock.
S oznamenim rozhodnuti kurz skokové posilil na urover 200
K&, kterd odpovidala cené prevzeti. Diky absenci diskontu
jsem rozhodl pozici uzavfit a ne¢ekat na finalni vyporadani.
Na mési¢ni bazi pfispéla pozice, ktera méla zastoupeni na
hranici 10 % fondu, do vykonnosti v absolutni hodnoté témér
10 mil. K&. Kurzové zhodnoceni titulu bylo v daném meésici
témér 44 % a vykonnost kurzu fondu to podpofilo zhruba o
3 %. Z pohledu absolutni vykonnosti je titul jak v letoSnim
roce, tak za celou historii fondu, druhym nejlepSim papirem
po akciich CEZu. Tento investiéni pfib&h se prozatim
uzavrel, ale nemusi to platit zcela. Na prazské burze se
zatnou ve formé dualniho listingu obchodovat akcie
NortonLifeLock, takze je mozné, ze se zprostfedkované
Avast do struktury portfolia jednou vrati.
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Slozeni portfolia

Nejvyznamnéjsi pozice k 31. 8. 2022 Sektorové zamérieni k 31. 8. 2022
CEZ 17,68 I 46,5 % Finance
ERSTE GROUP BANK AG 16,13 154 %  Penize a ekvivalenty
KOMERCNI BANKA 14,83 17,7%  Energetika
MONETA MONEY BANK 9,46 83%  Spotiebni sektor
VIG 6,03 ' 25%  Reality
COLT CZ GROUP 5,39 1,2%  Technologie
PHILIP MORRIS CR 4,67 85%  Pramysl
KOFOLA CS 3,62
GEVORKYAN 3,10
CTP 2,50
EMAN 1,23

Upozornéni pro investory

Tento informacni material je uréen 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 vyjadfené jsou nazory
spole¢nosti Fio investi¢ni spole¢nost, a.s. Tento informacni material slouzi pouze pro informacni Ucely a pfi jeho tvorbé 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 nastrojl (tj. do podilovych listli investi¢nich fondu) je vzdy spojeno riziko kolisani hodnoty a investice
do téchto nastroji mize stejné vzrust jako klesnout. Hodnoty, vynosy, zhodnoceni, vykonnost &i jiné parametry investi¢nich
nastroju se mohou ménit neboli rist a klesat. Navratnost prostfedku investovanych do investi¢nich nastroji neni v zadném pfipadé
zaru€ena. 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 zadném pfipadé
slouzit jako zaruka budoucich hodnot, vynosu, zhodnoceni, vykonnosti &i jinych parametrt téchto investi¢nich nastroja. V pfipadé
predikci neni mozné poskytnout Zadnou zaruku toho, Ze skute¢ny vyvoj trhi bude odpovidat vyhledu Fio investiéni spole¢nosti,
a.s. Investice je vysledkem individualniho rozhodnuti investora, pficemz prfed vybérem konkrétniho fondu je vzdy tfeba zvazit
vlastni finanéni situaci, vztah k riziku a Gc€el investice. Fio investiéni spole¢nost, a.s. ddrazné doporucuje vSem potencialnim
investoram, aby se pred uskuteénénim investice seznamili s dokumentem Sdéleni klicovych informaci, ktery je k dispozici
v €eském jazyce na webovych strankach www.fiofondy.cz, a to vzdy na strance konkrétniho fondu, a dale se statutem pfislusného
fondu a s informacénimi materialy uverejiiovanymi Fio investi¢ni spole¢nosti, a.s.

Tento informacéni material vytvofila Fio investi€ni spole€nost, a.s. a byl uvolnén k Sifeni dne 14.09. 2022. Fio investi¢ni spole€nost,
a.s. podiéha dohledu Ceské narodni banky.

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