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Svétové akcie, méfeno globdlnim akciovym indexem MSCI ACWI, poklesly v kvétnu o procento, ¢imz odepsaly veétsSinu
svych ziskl z pfedchdzejiciho mésice. | tento vysledek Ize viak hodnotit pozitivne, vezmeme-li v potaz signdly
rozsifujici se akceptace vyssich Urokovych sazeb Fedu, s ni spojeny rlist vynosl (nejen) americkych dluhopist ¢i napéti
ohledné ,dluhového stropu” v USA. Nervozitu pomdhalo tlumit Siroké presvédceni investord o tom, ze americkd
ekonomika zUstévd v dobrém stavu a Ze ani moZnost mirné recese ve druhém pololeti pro akcie nepredstavuje vétsi
hrozbu.

Ve svétle vySe uvedenych skutecnosti se nedafilo americkym dluhopistim, jejichZ index Bloomberg US Treasury

v kvétnu odepsal -1,2 %. Dluhopisy v Ceské koruné a v euru zakoncily uplynuly mésic shodné 0,4 % v plusu. Tuzemsky
dluhopisovy trh v jeho Gvodu ztracel, a to v reakci na vysledky zaseddni Bankovni rady CNB dne 3. kvétna, kde do$lo
k pfekvapivému posunu rovnovahy hlasujicich ve prospéch dalsiho zvyseni urokovych sazeb. Pozdéji vsak ceny
dluhopisl tahla vzhlru pfekvapive pfiznivé inflaéni data z domdci ekonomiky (jak CPI, tak PPI). SpotFebitelskd inflace
v CR v meziro&¢nim srovndni zpomalila z b¥eznovych 15,0 % na 12,7 %, zatimco trh pocital se zpomalenim tempa
.pouze” na 13,3 %.
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Ve fondu FWR Strategy 15 jsme v uplynulém mésici strategicky snizili zastoupeni akcif firem z financniho sektoruy,
avsak pfi zachovdani mirného nadvdazeni akcii jako celku oproti tzv. neutrdlnimu rozlozeni (15 % akcie / 85 % dluhopisy).
Na strané dluhopistl do$lo po zaseddni Bankovni rady CNB k prodeji ¢dsti drzenych stdtnich dluhopisti CR se splatnosti
v roce 2033, pozdégji jsme vsak na cené blizké kvétnovému minimu tuto pozici se zhruba jednoprocentnim ziskem
obnovili. Cenového kolisani jsme v uplynulém mésici vyuzili téZ k realizaci vice¢etnych levnéjSich ndkupl a ndslednych
drazsich prodej nastrojl iShares Euro Government Bond Capped 1.5-10.5yr UCITS ETF, iShares STOXX Europe 600
Basic Resources UCITS ETF ¢&i akcif spole¢nosti CEZ.
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Fond je urcen pro konzervativni investory. FWR Strategy 15 obsahuje v neutrdini strategické alokaci 85 % dluhopis(

a 15 % akcii. Fond umoznuje diverzifikovat portfolio prostfednictvim tzv. alternativnich investic. V portfoliu je ddle
mozné vyuzivat pokrocilé investi¢ni ndstroje (napf. finanéni derivaty — ménové forwardy a swapy, futures na akciové
indexy aj.). Fond vykazuje vysokou flexibilitu portfolio manazera, tj. moznost okamzité Upravy struktury portfolia

v zdvislosti na ménici se situaci na finanénich trzich.

Nejvétsi pozice v majetku fondu

Zakladni idaje o fondu

CZGB 31/2 05/30/35 477 %  Typ fondu Fond kvalifikovanych investor(
iShares iBoxx $ Investment Grade Corporate Bond ETF 429 %  Ména fondu CzZK
CZGB2.50 08/25/28 393%  Uplata investi¢ni spole¢nosti 0,90 %
iShares Euro Government Bond Capped 15-10.5yr  381%  Vstupni poplatek 0%
UCITS ETF DE

CZGB2.75 07/23/29 351%  Vystupni poplatek 0%
Fidelity Funds - European High Yield Fund 335%  Rizikovd tfida (SRI) 2
CZGB0.25 02/10/27 321%  Doporuceny investi¢ni horizont > 3 roky
CZGB210/13/33 3,08 %

Vanguard S&P 500 ETF 2,81 %

BNP Paribas A Fund-Global Fixed Rate Portfolio 2024 2,78 % Minula vykonnost fondu

CZGB2.40 09/17/25 272 % ™ 3M 6M YTD
CZGB106/26/26 252 % -059% 133% 184% 3,56 %
BNP Paribas A Fund-Global Floa 2,27 %

Xtrackers MSCI Emerging Markets Swap UCITS ETF 219 % 2022 2021 2020 od vzniku
BNP Paribas A Fund-Global Bond 216 % -549% 109% 439% 3,32%/0,92 % p.a.

Martin Zezula, portfolio manazer

V dobé studia na Fakulté financi a U¢etnictvi VSE v Praze a krdtce po jeho zavréeni (1998)

pracoval na analytickych pozicich v Ceskomoravské hypoteéni bance, Prague Securities

a Conseq Finance. Ve stejné dobé ziskal makléfskou licenci. Od roku 1999 plsobil na pozici
portfolio managera ve spolecnosti Conseq Finance (pozdgji Conseq Investment Management),
kde se podilel na fizeni dluhopisovych portfolii instituciondlnich klient( a investi¢nich fondu.

Od dubna 2006 pracoval v Raiffeisenbank, kde fidil individudini portfolia pro Utvar Privétniho =
bankovnictvi a podilové fondy ve spoluprdci s Raiffeisen Capital Management. Pocinaje rokem
2013 Fidi investice nékolika podilovych fondd pro Raiffeisen investi¢ni spole¢nost.

Upozornéni

VySe uvedeny graf vykonnosti fondu kvalifikovanych investorl FWR Strategy 15 zachycuje obdobf od 31.10. 2019

do 31. 5. 2023. Udaje o vykonnosti se tykaji minulosti a zahrnuji veskeré poplatky a ndklady hrazené z majetku fondu,

s vyjimkou pripadnych vstupnich a vystupnich poplatkl. MGze byt uplatnén vykonnostni poplatek aZ 20 % z kladného
hospoddrského vysledku pfed zdanénim za Ucetni obdobi, splatny na konci tohoto obdobi. Zdrojem dat je Raiffeisen
investi¢ni spole¢nost a.s. Investice nejsou bankovnim vkladem a nejsou pojistény v rdmci fondu pojisténi vkladd.
Vykonnost v minulosti nenf spolehlivym ukazatelem budoucich vysledkd. Hodnota investice a vynos z ni mohou kolisat
a navratnost plivodné investované ¢astky nenf zaru¢ena. Uplny ndzev fondu a dalsi informace, mimo jiné o poplatcich
a rizicich obsaZenych v investici, sdélenf kli¢ovych informaci a statut fondu jsou k dispozici v €eStiné na www.fwr.cz.
Fond m(Ze byt verejné nabizen, jeho podilnikem se ale mlze stat pouze kvalifikovany investor ve smyslu zdkona

€. 240/2013 Sb. v platném znéni.
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