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Prvnich pdr unorovych dni jsme jesté na akciovych trzich vidéli pokracovdni optimistické ndalady, které jsme byli svédky
po cely uplynuly mésic. Nicméné, kratce nato pfislo vystfizlivéni v podobé smisenych inflacnich dat, trhy otocily a
napfiklad globdini akciovy index MSCI ACWI ve vysledku zakoncCil mésic ve ztraté témeér 3 %. Negativni vyvoj se
nevyhnul ani dluhopistim, jejichZ Unorové ztraty se na obou strandch Atlantiku pohybovaly taktéz v fadu nizsich
jednotek procent. V Ceské republice investofi netrpélivé ocekdvali data o spotfebitelské inflaci za leden, do niz se jiz
nezapocitdval Usporny energeticky tarif (koncici v prosinci), ale naopak byly poprvé zahrnuty cenové stropy na
energie. Lednové meziro¢ni inflace (CPI) zrychlila na 17,5 %, pfic¢emz konsenzus ocekdvani analytikd ¢inil 17,1 %. Od této
chvile se ocitly tuzemskeé dluhopisy pod tlakem a napriklad index Bloomberg Czech Govt All > 1 Yr oslabil do konce
mésice o vice jak dvé procenta, &imz po&dte¢ni inorovy rdst stahl do celomésieni ztrdty 1,1 %. Cim ddle vice investord
si vdak uvédomuje, Ze z pohledu inflace se aktudiné nachdzime na vrcholu a podobnych poklest cen dluhopis(

vyuzivaji, podobné jako my, ke vstupu do dlouhodobgjSich pozic.
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Ve fondu FWR Strategy 15 jsme na vySe zminéném poklesu trh mirné prodlouzili duraci (zjednodu$ené: primeérnou
dobu do splatnosti drzenych dluhopist). Nakoupili jsme mj. stétni dluhopis CR s maturitou v r. 2033, ktery jsme v prvni
lednové dekdadé proddvali za cenu o 0,9 procentniho bodu vyssi. Na strané akcii stoji za zminku navyseni vdahy regionu
rozvijejicich se trhi (Emerging Markets), které jsme tak nepatrné prevdzili oproti zastoupeni v globdlnim akciovém
indexu MSCI ACWI, & realizované prodeje akcii CEZ. Opét jsme se snazili vyuzivat volatility (kolisavosti) trhil k dosahovdni
ziskl z kratkodobého obchodovdni, pricemZ v Unoru jsme pro tyto Gcely vyuZili ndstroj ,Lyxor Bund Future Daily -1x
Inverse UCITS ETF", profitujici z rlstu vynosu 10-letych némeckych stdtnich obligaci, burzovné obchodovany fond
zaméfeny na stdtni dluhopisy eurozény ,iShares Euro Government Bond Capped 1.5-10.5yr UCITS ETF" Ci akcie
francouzské ropné spoleCnosti TotalEnergies SE. Posledné jmenované jsme po tydnu drzby proddavali se ziskem priblizné
4,5 %.



Charakteristika fondu
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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 05/30/35 484 %  Typ fondu Fond kvalifikovanych investor(
iShares iBoxx $ Investment Grade Corporate Bond ETF 429 %  Ména fondu CzZK
CZGB2.50 08/25/28 387%  Uplata investi¢ni spole¢nosti 0,90 %
CZGB2.75 07/23/29 345%  Vstupni poplatek 0%
Fidelity Funds - European High Yield Fund 338%  Vystupni poplatek 0%
CZGB0.25 02/10/27 320%  Rizikova tfida (SRI) 2
CZGB210/13/33 297 %  Doporuceny investi¢ni horizont > 3 roky
BNP Paribas A Fund-Global Fixed Rate Portfolio 2024 282 %

iShares Euro Government Bond Capped 15-10.5yr 277 %

UCITS ETF DE

iShares US Treasury Bond ETF 277%  Minula vykonnost fondu

CZGB2.40 09/17/25 272 % ™ 3M 6M YTD
Vanguard S&P 500 ETF 2,72 % -107% 051% 315% 2,20 %
CZGB106/26/26 2,55 %

BNP Paribas A Fund-Global Floa 237 % 2022 2021 2020 od vzniku
CZGB 012/12/24 2,18 % -549% 109% 439% 1,96 %/0,58 % 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 28. 2. 2023. Udaje o vykonnosti se tykaji minulosti a zahrnuiji vekeré 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 mU(Ze byt verejné nabizen, jeho podilnikem se ale mze stdt pouze kvalifikovany investor ve smyslu zakona

€. 240/2013 Sb. v platném znéni.
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