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mesicni zprava — srpen 2019
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Ticker: FFDOM
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NAV (CZK): 1,0249
Spréavce: Fio investi¢ni spolec¢nost, a.s.
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Zakladni charakteristika fondu

Fio fond doméciho trhu je dynamicky smiSeny fond,
ktery nejméné 60 % prostfedkl investuje do akcii
obchodovanych na akciovych burzdch v Ceské
republice, pfipadné do  akcii  spole¢nosti
obchodovanych na zahrani¢nich trzich, které ale
zarove maji silnou vazbu na Ceskou republiku.
V ramci investiéni strategie je snahou vyuzit vysokého
dividendového potencialu domaciho trhu a zarover
vramci koncentrovaného portfolia aktivné Fidit
jednotlivé pozice. Minimalni doporuéeny investiéni
horizont je 5 a vice let. Fond je nabizen v eské koruné
a vyznamna cast aktiv je denominovana v této méné,
coz eliminuje ménové riziko.

Komentar portfolio manazera

Komentar k vyvoji akciového trhu

Prazska burza nenavéazala na zlepSenou vykonnost
z Cervence a v prubéhu srpna citelné oslabila. Domaci index
na mésicni bazi pfiSel o 1,84 %. Propad byl citelny
pfedevSim v Gvodu mésice, kdyZz index velmi rychle ztratil
z €ervencovych lokélnich maxim témér 6 %. Propad Sel
z velké ¢asti na vrub zméné globalniho sentimentu, kdyz
s vyostfenim obchodni véalky mezi USA a Cinou do$lo
k propadim prakticky po celém svété a na trhy se vratila
vyrazna volatilita. Propad domé&ciho indexu PXTR, ktery
zohlediuje i vyplacené dividendy, se zastavil v blizkosti
technicky dulezité drovné dvou set denniho klouzavého
praméru. Minimalni srpnové Urovné byly rovnéz obdobné,
jako pfi lokalnim dnu z bfezna a kvétna tohoto roku.

Obchodovani na US trzich vprdbéhu srpna bylo
charakteristické svoji vysokou volatilitou. Index S&P na
prelomu mésice rychle propadnul z historickych maxim o
vice jak 6 % a nasledné se po cely mésic volatiiné pohyboval
v pasmu 2820—2940 bodu. Donald Trump za¢atkem mésice
neéekané oznamil 10 % cla na dalsi zboZi z Ciny v objemu
300 miliard USD s platnosti od zafi. Cina reagovala
do¢asnym zastavenim nakupu zemédélskych produktt
z USA a recipro€né zavedla cla na objem zboZi v hodnoté
75 miliard USD, mimo jiné na dovoz aut, séji a ropy. Nejistotu
vyvolaly i zasahy €inské centralni banky, ktera zafixovala
juan vagei dolaru nad hodnotou 7, coz je nejnizsi drover od
finanéni krize pfed deseti lety. Prudké oslabeni juanu
vydssilo trhy a pfipomnélo odliv kapitalu z Ciny a vyprodej
na akciovém trhu v 1été 2015. Vyvoj v Evropé ovlivnil dalsi
rozpad vladni koalice v Italii. O nelepSici se kondici némecké
ekonomiky vypovidaji posledni indexy nakupnich manazeru
a indikatory podnikatelské duvéry. Némecko mifi do recese
a z vlady zacaly zaznivat hlasy o moznych fiskalnich
stimulech. Pravdépodobnost recese roste také ve
Spojenych statech, kde se do inverze dostala vynosova
kfivka i na 10Y-2Y spreadu. Slaby priimysl se postupné
preléva do sektoru sluZzeb a na dosud stabilni spotfebitelsky
sentiment.

Vysledkova sezona na domé&cim trhu byla casteénym
zpUsobem zastinéna dénim na globalnich trzich. Pfi
zjednoduseném hodnoceni mi v ramci reportd finanénich
titul pfisla nejkvalitn&jsi struktura vysledkd u Moneta Money
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Bank. Silné mezirodni rsty prezentoval CEZ a lIze
predpokladat, Ze v podobnych intencich se bude odehravat
i hospodareni v dalSich kvartalech / letech. Meziro¢né slabsi
vysledky prekvapivé predstavila Kofola, slabym kvartdlem
se prezentoval rovnéz PFNonwovens (akcie nejsou soucasti
fondu). Na makro Udrovni byly postupné zvefejnény
podrobnosti  ohledné doméaci  ekonomiky. Podle
zpresnéného odhadu bylo HDP meziroéné silngjSi o0 2,7 %,
mezikvartalné o 0,7 %. Rust je nadale tazen silnou
spotfebou domécnosti. Jeji dynamika sice oproti
predchozim letlim jiz zpomaluje, ale i tak rast v blizkosti 3 %
je nadale pfiznivy. Negativem je zpomaleni investic, které
bylo ploSného raza. Inflacni tlaky v Ceské ekonomice
nepolevuji, coz potvrdila i ¢&ervencova data. Rust
spotrebitelskych cen se vratil k hranici 3 % a je tazen nadale
rostoucimi naklady na bydleni, které hned tak nezmizi.

Komentar k vyvoji portfolia

S rychlym poklesem akciovych trhd v pribéhu srpna se na
niz§i Urovné dostala i hodnota majetku domaciho fondu.
NAYV fondu pokleslo o 1,90 % a mésic zakonéilo na hodnoté
1,0249. Tento kurz znacdi nadale kladné zhodnoceni od
vzniku fondu, kladnou vykonnost si fond udrzuje i ve
statistice od zaCatku roku. Akumulace hotovosti
z predchoziho obdobi se ukazala jako opravnéna a poklesu
trhu na niz§i hodnoty se vprabéhu mésice vyuzilo
k postupnému  navySovani pozic. Mezi  obchody
jednoznaéné dominovala nakupni strana a zaivestovanost
se zvysila z pavodnich 72 % na vice jak 75 %. Pfi formovani
lokalniho dna u doméciho indexu v Uvodu mésice se mezi
5. — 7.8. realizovala prvni faze nakupd. Pozice se
navySovala u Avastu, Erste Group, Monety i Komeréni
banky. Podle dil¢iho vyvoje jednotlivych pozic se v pribéhu
meésice nadale nejvyraznéji navySovala pozice v Komeréni
bance, a to primarné vrozmezi 830-818 K¢&. V zavéru
meésice s poklesem zpét pod hranici 510 K& se dokupoval
CEZ, po vysledcich se rovnéz navySovala pozice
v pojistovné Vienna Insurance Group. Na prodejni strané se
realizovaly obchody pouze u Avastu, kdyz v druhé poloviné
mésice se silnym rlstem po vysledcich doslo jak k uzavfeni
kratkodobé pozice otvirané v ivodu mésice (zisk 12 %), tak
s ristem na historicka maxima pfes 113 K¢ i k redukci
strategické pozice v tomto titulu.

Z pohledu kurzového vyvoje trhu dominovaly akcie
technologické firmy Avast, kiteré posilily na mési¢ni bazi o
vice jak 16 % a vyvoj Sel proti vykonnosti celého trhu. Silna
pozitivni reakce pfisla s reportem hospodarskych vysledku
za prvni polovinu roku a jiz i hra€i na domacim trhu
s pfichodem této technologické firmy dostali ochutnat, jak
muze vypadat po vysledkova reakce u dynamicky vyvijejici
se firmy. Investofi na domacim trhu byli v minulosti zvykli na
zralosti. K dynamické reakci nebylo ve vysledku potfeba
nakonec tolik, kdyz spoleénost na jednotlivych Urovnich

vysledovky vykazala vesmés jednociferné risty. V ramci
spotfebitelského sektoru se nadéle dafi pfimému segmentu
pro pocitace, naopak pfimy segment pro mobily vykazal
meziro¢ni pokles (negativni dopad ukonéené spoluprace
s operatorem Sprint v USA). Rovnéz sluzby pro malé a
stfedni firmy poklesly, kdyZz vtomto segmentu probiha
citelnd restrukturalizace. Vyhled pro cely rok byl mirné
navyS$en na horni hranu pavodniho o¢ekavani, které pocitalo
u upravenych trzeb s vyS8sim jednocifernym rUstem.
Spole€nost m& nadéle zajimavy potencial, rychlost rdstu
kurzu po vysledcich mi vSak pfisel pfili§ rychly a uprodal
jsem jiz Cast strategické pozice. Na cenach pres 110 K¢&
volim obezfetné;si pristup.

Obchodovani na domacim trhu bylo v pribéhu mésice
ovlivnéno zménami v indexech MSCI, kdyz ve vybranych
globalnich indexech se zafazenim €inskych akcii klesala
vaha ostatnich zemi, véetné Ceské Republiky. Tento proces
probihd ve tfech fazich, prvni byla realizovana v ramci
jarniho rebalancingu, druh& probéhla pravé vsrpnu a
posledni bude pfi podzimnich zménach. Diky niz§imu
zastoupeni v indexech pasivni investofi snizuji vahu u
vybranych tituld, coz se projevuje negativné na vyvoiji.
Prodejni aktivita byla patrna pfedev§im u akcii Komeréni
banky, kde prodejni objednavka tlacila cenu na niz8i drovné
prakticky po cely mésic. Titul oslabil o vice jak 6 %. Do
hospodarskych vysledkd se nadale pozitivné projevuji nizké
rizikové naklady, na druhou stranu rdst Ovérh zustava
podprimérny v porovnani s dynamikou tuzemského
uvérového trhu, coz je diléim varovanim pro budoucnost.
Z tohoto pohledu si daleko I1épe vede Moneta Money Bank,
ktera v prvnim pololeti vykazala rast avéra ve dvoucifernych
hodnotach. Vedeni banky v ramci srpnového reportu zvySilo
vyhled hospodareni pro letosni rok. Vyrazné v €ervenych
Cislech se pohybovala i Erste Group, kdyz evropsky
bankovni sektor zlstaval pod tlakem v kontextu
pokracujiciho propadu vynosta némeckych dluhopisu vice do
zaporu.

V ramci vysledkové sezony pro meé diléim zklamanim byl
report od spole¢nosti Kofola. Meziro€ni pokles provozni
ziskovosti EBITDA o 13 % je pomérné citelny. Na slabSich
vysledcich se projevil chladny kvéten a rostouci provozni
naklady. Management vramci konferenéniho hovoru
potvrdil vyhled pro letosni rok, ale jeho naplnéni bude pro
spole¢nost v druhé poloviné roku pravdépodobné vyzvou.

Na rozdil od Kofoly zaznamenal silny druhy kvartal CEZ,
ktery predstavii meziro€né vyrazné lepsi hospodareni.
Vysledky hospodareni pozitivné ovliviiuji rostouci ceny
elektrické energie a potvrzuje se, Zze obdobi nizSich zisku je
vpfipadé¢ CEZu definitvné za nami. V kontextu
predprodané elektfiny na dalsi roky a aktualni situaci na trhu
je zfejmé, Ze zlepSovani ziskovosti by mélo byt vyrazné i
v nasleduijicich letech.
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Vykonnost fondu od zalozeni
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Slozeni portfolia

Nejvyznamnéjsi pozice k 31. 8. 2019 Sektorové zaméreni k 31. 8. 2019
CEZ 18,03 39,60 % Finance
ERSTE GROUP BANK AG 13,80 24,56 % Penize a ekvivalenty
KOMERCNI BANKA 13,60 18,03%  Energetika
MONETA MONEY BANK 7,05 7,99 % Spotfebni sektor
VIG 5,15 6,82 % Komunikaéni sluzby
CETV 3,75 3,01 % Technologie
KOFOLA CS 3,18
02 C.R. 3,07
AVAST 3,01
STOCK SPIRITS GROUP 2,90
PHILIP MORRIS CR 1,90



Upozornéni pro investory

Tento informaéni material je uréen vyhradné osobam sidlicim v jurisdikcich, kde je mozné podilové listy tohoto fondu distribuovat;
neni uren osobam ve Spojenych statech a tyto osoby by se jim nemély Fidit. VSechny nazory zde vyjadiené jsou nazory
spolec¢nosti Fio investiéni spole¢nost, a.s. Tento informaéni material slouzi pouze pro informacni Ucely a pfi jeho tvorbé bylo
postupovano s vynalozenim odpovidajici péce. Fio investiéni spole¢nost, a.s. ani jeji informaéni 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 lista investi¢nich fondl) je vzdy spojeno riziko kolisani hodnoty a investice
do téchto nastroju muze stejné vzrlst jako klesnout. Hodnoty, vynosy, zhodnoceni, vykonnost &i jiné parametry investi¢nich
nastroja se mohou ménit neboli rist a klesat. Navratnost prostredku investovanych do investi¢nich nastroju neni v zadném pripadé
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 néstroji v minulosti nemohou v zadném pfipadé
slouzit jako zaruka budoucich hodnot, vynosu, zhodnoceni, vykonnosti &i jinych parametrd téchto investi€nich nastroj. 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 individuélniho rozhodnuti investora, pficemz pfed vybérem konkrétniho fondu je vzdy tfeba zvazit
vlastni finanéni situaci, vztah k riziku a Gcel investice. Fio investiéni spole¢nost, a.s. darazné doporucuje véem potencialnim
investorim, aby se pred uskute¢nénim 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 informa¢nimi materialy uvefejfiovanymi Fio investiéni spole¢nosti, a.s.

Tento informaéni materiél vytvofila Fio investi¢ni spole¢nost, a.s. a byl uvolnén k Sifeni dne 13.9. 2019. Fio investi¢ni spole¢nost,
a.s. podléha dohledu Ceské narodni banky.

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