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Finanéni trhy zahdjily novy rok na rlistové viné. Globdini akciovy index MSCI ACWI si po loriské 18-procentni ztrdaté (pfi
zapocteni vyplacenych dividend) v lednu pfipsal k dobru vice nez 7 %. Ceské statni dluhopisy, méFeno indexem
Bloomberg Czech Govt All > 1Yr, ve stejném obdobi navdzaly na svj lonsky pokles o 8,1 % prozatimnim letoSnim
rlistem o 2,4 %. Kromé korekce predchozich hlubokych ztrdat a tzv. ,lednového efektu” Ize tento vyvoj vysvétlit téz
signdly Ustupu celosvétové inflace a zmirnénim obav ohledné dalsiho ekonomického ochlazeni, resp. mozného
ndstupu recese. Sezdna zverejfiovani hospoddrskych vysledkd firem v USA je nyni zhruba ve své poloving, pricemz

v ramci korporaci, jejichz akcie jsou soucdsti akciového indexu S&P 500, jich zatim 70 % vykdzalo zisk nad analytickym
konsensem trhu (v pfipadeé trzeb doslo k pozitivnimu prekvapeni u 52 % firem).
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Ruku v ruce s optimismem na trzich vstoupily i podilové fondy RIS do nového roku pozitivné a fond FWR Strategy 15 si
jen za Uvodni mésic pfipsal zhodnoceni v faddu 3,3 %. K tomuto vysledku pfispéla také zvolend investicni strategie. Za
zminku v tomto smyslu stoji pfedevsim delsi durace (zjednodusené: primérnd doba do splatnosti) drzenych dluhopisg,
kdyz napf. index ¢eskych statnich dluhopist se splatnosti 1- 3 roky v lednu posilil 0 0,4 %, zatimco jeho protéjsek
mapujici vyvoj v segmentu splatnosti nad 10 let ve stejném obdobi povyskocil o vyraznd 4,4 %. V pribéhu mésice jsme
realizovali rovnéz zisky z kratkodobého obchodovdni, napf. opakovanych nékupl a prodejd ndstroje ,Lyxor Bund
Future Daily -1x Inverse UCITS ETF", profitujiciho z réstu vynosu 10-letych némeckych stdatnich obligaci, ale i dalsich
burzovné obchodovanych fondd (ETF).

Mezi rozhodujici faktory pro dalsf vyvoj financnich trhd, kromé rdstu ziskd jednotlivych spole¢nosti, zUstdvad vyvoj
globdiniinflace a konec cyklu zvySovani Urokovych sazeb centrdlnich bank. Obecné, makro i mikro ukazatele mohou
hrat v ndsledujicim obdobi silngjsi tlohu nez v pfedchozich mésicich, nebot se bude rozhodovat o dalsim sméfovani
ménovych politik na obou strandch Atlantiku. Rizikem i naddle zlstavé valecny konflikt na Ukrajing a recese nejen

v Evropé.

V rdmci investi¢nich strategii zvazujeme dalsi mirné prodlouzeni durace. Véhu akciové slozky udrzujeme v blizkosti
neutrdlini Urovné 15 %, v pripadé poklest akciovych trhi jsme vSak pripraveni k jejimu postupnému navyseni. Vétsina
investic sméfuje na trh USA, ostatni regiony, jako jsou Evropa, Pacifik a tzv. rozvijejici se trhy (Emerging Markets)
prozatim podvazujeme.
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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 05/30/35 491%  Typ fondu Fond kvalifikovanych investor(
CZGB2.50 08/25/28 387%  Ména fondu CZK
CZGB2.75 07/23/29 345%  Uplata investiéni spole¢nosti 0,90 %
Fidelity Funds - European High Yield Fund 339 %  Vstupni poplatek 0%
CZGB0.25 02/10/27 317 %  Vystupni poplatek 0%
iShares Euro Government Bond Capped 15-10.5yr 285%  Rizikova tfida (SRI) 2
UCITS ETF DE

BNP Paribas A Fund-Global Fixed Rate Portfolio 2024 2,79 % Doporuceny investi¢ni horizont > 3 roky
CZGB2.40 09/17/25 2,68 %

Vanguard S&P 500 ETF 2,67 %

iShares iBoxx $ Investment Grade Corporate Bond ETF - 254 %  Minula vykonnost fondu

CZGB106/26/26 253 % ™ 3M 6M YTD
BNP Paribas A Fund-Global Floa 2,33 % 330% 650% 329% 3,30 %
iShares JP Morgan EM Corporate Bond ETF 217 %

CZGB 012/12/24 216 % 2022 2021 2020 od vzniku
BNP Paribas A Fund-Global Bond 212 % -549% 1,09% 439% 3,06 %/0,93 % p.a.

Martin Zezula, portfolio manazer

V dobé studia na Fakulté financi a Geetnictvi VSE v Praze a krdtce po jeho zavrseni (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 (pozdé&ji Conseq Investment Management),
kde se podilel na fizeni dluhopisovych portfolii instituciondlnich klientd a investi¢nich fondd.

Od dubna 2006 pracoval v Raiffeisenbank, kde Fidil individudini portfolia pro Utvar Privdtniho =
bankovnictvi a podilové fondy ve spoluprdéci s Raiffeisen Capital Management. Pocinaje rokem
2013 Fidi investice nékolika podilovych fondd pro Raiffeisen investi¢ni spolecnost.

Upozornéni

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

do 31.1. 2023. Udaje o vykonnosti se tykaji minulosti a zahrnuji veskeré poplatky a naklady hrazené z majetku fondu,

s vyjimkou pfipadnych vstupnich a vystupnich poplatkl. MiZe 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 ramci fondu pojisténi vkladd.
Vykonnost v minulosti nenf spolehlivym ukazatelem budoucich vysledkd. Hodnota investice a vynos z ni mohou kolisat

a navratnost plivodné investované ¢dstky neni zaru€ena. Uplny nazev fondu a dalsi informace, mimo jiné o poplatcich
a rizicich obsazenych v investici, sdélenf klicovych informaci a statut fondu jsou k dispozici v Cestiné na www.fwr.cz.
Fond miZe byt verejné nabizen, jeho podilnikem se ale mliZze stdt pouze kvalifikovany investor ve smyslu zdkona

¢. 240/2013 Sh. v platném znéni.
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