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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

Globalni akciové indexy navazaly na pozitivni vyvoj z fijna a
rovnéz listopadova vykonnost byla vyrazné pozitivni. Hlavni
raz obchodovani opét urovala inflacni data z USA. Nizsi
fijnové hodnoty zpUsobily dramaticky rdst indexu, kdyz Sirsi
S&P500 posilil v den oznameni 0 5,5 %. Investofi postupné
nabyvaji dojmu, Ze provedené zasahy Fedu se zalinaji
projevovat. Ropa, jako jeden z pfedchozich inflacnich
faktor(i, se dostala na leto$ni minima pod hranici 80 USD.
Na mésicni bazi index S&P500 posilil 0 5,4 %. Vyrazngjsi
pohyb byl patrny v Evropé, kde DAX pfidal 8,6 % a od
zafijovych minim je index jiz o vice jak 20 % vySe. Kurz
EURUSD se vratil nad 1,05. Citelny pokles byl patrny u
dluhopisovych vynosl, coZz podporovalo rustové akciové
sektory. Po optimistickém vyvoji trhG z poslednich tydnd
bude o dalSim vyvoji nadale rozhodovat prfedevsim sila
oc¢ekavaného ekonomického ochlazeni, vyvoj inflace a
reakce centralnich bank.

Prazska burza posilila 0 2,63 %, pfi zohlednéni mimoradné
dividendy Komeréni banky byl rist o 4,25 %. Domaci trh
navazal na zlepSenou vykonnost z pfedchoziho mésice a
umazal dal$i ¢ast svych pfedchozich ztrat. Vyvoj byl nadale
méné dynamicky nez na zdpadnich trzich, kdyZ zahrani¢ni
investofi nevnimaji pfiznivé provedené vliadni kroky v oblasti
zdanéni mimofadnych ziskl. Snizena dlveéra investort se
odrazi i na nizSich obchodnich objemech a listopad byl
z pohledu této statistiky nejslabs§im mésicem v tomto roce.
Hlavnim motorem ristu prazské burzy byly akcie Erste
Group, které po zverejnéni vysledkl a vylepSeném vyhledu
pro nasleduijici rok pfidaly vice jak 15 %. Komer¢ni Banka
se Vvzavéru mésice obchodovala jiz bez naroku na
mimoradnou dividendu ve vysi 55,50 K& a kurzovy pokles
byl primarné technického charakteru. Velmi dobré vysledky
Cezu a opétovné vylepseni vyhledu jiz nejsou tim hlavnim
kurzotvornym prvkem a kurz kong€il mésic s mirnou ztratou.

Komentar k vyvoji portfolia

Pres pokracujici nizsi dynamiku oproti zapadnim trhdm si
domaéci trh pfipsal v listopadu dalsi rust, posilil druhy mésic
v fadé a vyvoj pozitivné podpofil vykonnost fondu. Rulst
majetku fondu pramenil predevs$im z pokracujiciho rustu
finanénich tituld, které po snizeni vahy Cezu maji
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nejvyraznéjsi zastoupeni. Kurz fondu v listopadu posilil o
3,07 % a majetek pod spravou byl mirné nad hranici 340 mil.
KE&. Erste Group z fijnovych minim posilila jiz o téméf 30 %,
Komeréni banka o zhruba 25 %. ZvySeni mira
zainvestovanosti v bankach na tkor Cezu z posledni doby
se vyplatila a se silnym rGstem dochazelo k realizaci
kratkodobych ziskd. U Erste Group se pozice citelngji
snizovala nad hranici 700 K& a objem prodeji v mésici
dosahnul u tohoto titulu pfiblizné 3 % majetku fondu. Mirna
redukce u hranice 750 K¢ se provedla rovnéz u Komercéni
banky. S poklesem pod upisovaci cenu se naopak mirné
navySovala pozice ve firmé Bezvavlasy. Obavy o dalSi
ekonomicky vyvoj se projevil na aktivité podilniki a
v listopadu fond naznamenal mirny odtok finanénich
prostfedku.

Kurz akcii Erste Group na mési¢ni bazi posilil 0 15 % a tézil
ze zverejnénych vysledkd a celkové lepSiho sentimentu na
globalnich trzich, ktery se u Erste vzdy projevuje vyraznéji.
Spole¢nost reportovala za tfeti kvartal lep$i provozni
vysledky, patrny byl jiz rGst opravnych polozZek, ale nadale
nedochazelo k Zadnému vyraznéjSimu zhorSeni uvérového
portfolia. Potésil mé pfedevsim vyhled na pfisti rok, kdyz
vedeni o¢ekava rlst vynost o 10 % a poplatkli o 5 %.
Naklady na riziko zUstanou na pfijatelné trovni 35 bazickych
bodud a navratnost hmotného kapitalu mezi 13 % - 15 %. Ve
vysledkovém reportu Komeréni banky nebylo tak vyrazné
pozitivni pfekvapeni jako u Erste Group, struktura vysledku
ale nadale zUstava pfizniva.

Legislativni proces zdanéni mimofadnych ziskl se posunul
a vlada rovnéz zvefejnila Ceskou podobu stropl pro
jednotlivé vyrobni zdroje elektrické energie, nad ktery budou
vyrobci odvadét své trzby. Z pohledu Cezu je vysledek ve
v8ech ohledech S3patny s dramatickym dopadem do

Vykonnost fondu od zalozeni

budouciho hospodafeni. Rada odbornikéi  zpochybfiuje
pfistup naSeho statu a zvolenou aplikaci evropského
nafizeni pro feSeni energetické krize, v aktudlni podobé
vSak velmi pravdépodobné vstoupi v platnost. Lze ocekavat,
Ze pokud se proti postupu neozve samotna EK, tak budou
nasledovat Zaloby ze strany investor(. Investi¢ni teze u
Cezu se aktualné dost méni a hospodafeni a vyvoj cen
jak se stat postavi ktransformaci spoleCnosti a
planovanému ovladnuti vyrobnich zdroji. O¢ekavam, Ze na
konci tohoto procesu nebude pouze jediny spokojeny
akcionar (stat), ale Ze i minoritni akcionafi budou schopni se
diky aplikaci ZOK a dalSi predpist dostat k adekvatni
hodnoté svych podild.

Domaci trh ma pfes fadu negativ a rizikovych faktort nadale
jednu velmi zajimavou vyhodu a to vysoky dividendovy
vynos. U Cezu je redlng, Ze si stat bude chtit pro financovani
svych potfeb vytahnout v pfistim roce vice jak 100 K¢&, coz
znaci vynos vysoce nad 10 %. Indikace u Komeréni banky
sméfuji k dividendé 60 K¢, coz by predstavovalo vynos na
hranici 9 %. Sté&drou dividendovou politiku si bude udrzovat
Erste Group i Philip Morris. Dividendové ladény domaci trh
by tak mohl pdsobit minimalné v prvni poloviné pfistiho roku
jako jakasi kotva, kdyZz prostfedi globalnich trh( bude nadale
zatizeno fadou nejistot spojenych s hloubkou ekonomického
oslabeni, hledanim inflacniho vrcholu a ¢ekanim na obrat
v politice centralnich bank.

ABCD investora: Jak na vitézné portfolio v roce 2023?

S Romanem Chlupatym jsem mél moznost struéné hovofit o
aktualnim déni na trzich a vyhlidkach pro rok nasleduijici. Video
zde.
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https://www.youtube.com/watch?v=Ae9a25Wzqwc

Slozeni portfolia

Nejvyznamnéjsi pozice k 30. 11. 2022 Sektorové zaméieni k 30. 11. 2022
ERSTE GROUP BANK AG 16,73 I 47,8 % Finance
KOMERCNIi BANKA 16,45 12,2 % Penize a ekvivalenty
CEZ 15,65 15,7 % Energetika
MONETA MONEY BANK 9,00 12,4 % Spotiebni sektor
VIG 5,60 2,6% Reality
COLT CZ GROUP 5,41 1,0% Technologie
PHILIP MORRIS CR 4,68 8,4 % Pramysl
KOFOLA CS 2,99
GEVORKYAN 2,95
KARO LEATHER 2,95
CTP 2,60
BEZVAVLASY 1,76
EMAN 1,03

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 muze 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 parametr(i téchto investi¢nich nastroju. 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 pfed 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 Ceském jazyce na webovych strankach www.fiofondy.cz, a to vZdy na strance konkrétniho fondu, a dale se statutem pfislusného
fondu a s informaénimi 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 16.12. 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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