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Uplynuly mésic listopad byl pravé tim mésicem, na ktery investofi jiz delSi dobu Cekali. Od poloviny letnich prdzdnin
jsme byli svédky pribézného poklesu jak hlavnich akciovych indexd, tak i cen dluhopis(, a to (nejen) na obou strandch
Atlantiku. V listopadu se vSak tato ponurd ndlada na trzich otocila v prekvapivé silnou ndkupni horecku. Celosveétovy
akciovy index MSCI ACWI si za tento mésic pfipsal zhodnoceni 9,1 %, ¢imz prakticky smazal své predchozi poklesy

a dostal se opét na dohled lokdlnich maxim z ¢ervence tohoto roku. Trosku prekvapivym premiantem z ndmi
sledovanych akciovych indexd se stal némecky DAX se ziskem 9,5 %, naopak zaostdvaly akcie firem z rozvijejicich se
trhi s rGstem okolo 5 %. Ani dluhopisy se nenechaly zahanbit, kdyz evropské stétni obligace se splatnosti 3-5 let
pridaly 1,5 % a jejich americké protéjsky 2,3 %. Jesté Iépe si vedly dluhopisy korpordtni (napf. index Bloomberg US
Corporate 3-5 Yrs ve stejném obdobi zhodnotil 0 3,3 %). Mirné pozadu zlstaly ¢eské stdtni dluhopisy, kdyz index
Bloomberg Czech Govt 3-5 Yrs zakoncil mésic se ziskem ,jen" 0,9 %. Za rlstem trhd stdlo primdrné presvédceni
investor(, Ze hlavni centrdlni banky jsou jiz na konci cyklu zpfishovani svych ménovych politik a nynéjsi vysoké Urokové
sazby v USA nezplsobi ,tvrdé pristani” americké ekonomiky. K vyborné listopadové vykonnosti jisté pomohla

i sezénnost, nebot posledni dva mésice roku tradi¢né patfi k tém nejlepSim. Zraky vSech se nyni upinaji k poslednim
zaseddnim centrdlnich bank v tomto roce, kterd prob&hnou v pfipadé FEDu a ECB v poloving mésice, CNB bude
zasedat tésné pred Vanoci. Zaseddni FEDu a ndsledné komentdre centralnich bankér{, zejména guvernéra Jeroma

Powella, mohou ovlivnit trhy nejen v prosinci, ale také v novém roce.

Vyvoj hodnoty fondu FWR Strategy 15 Dluhopisy dle typu emitenta
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Fond FWR Strategy 15 v listopadu diky naddle uplatfiované strategii prevéazeni akcii na Ukor dluhopist a delsi
primeérné duraci ve zvysené mite participoval na rdstu trhi. Stejné jako v pfedchdzejicich mésicich viak doslo také na
realizaci zisk( z priibéZzného obchodovdéni. Na strané akcii Ize v tomto smyslu zminit napf. ndkupy a prodeje ETF fondu
kopirujiciho vykonnost japonského akciového indexu TOPIX, v pfipadé dluhopist pak obchody s ndstrojem profitujicim
z ristu vynosu do splatnosti desetiletych némeckych stdtnich obligaci (Amundi German Bund Daily -1x Inverse).
Docasné volné financni prostfedky zlstdvaji zhodnocovdny formou kratkodobych terminovanych vklad( za drokoveé
sazby blizké z&kladni sazbé CNB, tj. 7 % p. a.
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Charakteristika fondu

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. financni derivaty - ménové forwardy a swapy, futures na akciové
indexy aj.). Fond vykazuje vysokou flexibilitu portfolio manazera, tj. moznost okamzité Upravy struktury portfolia

v zavislosti na ménici se situaci na financnich trzich.

Nejvétsi pozice v majetku fondu Zakladni udaje o fondu

CZGB 31/2 05/30/35 501%  Typ fondu Fond kvalifikovanych investor(
CZGB2.50 08/25/28 403%  Ména fondu CZK
iShares Euro Government Bond Capped 1.5-10.5yr 3,96 % Uplata investiéni spole¢nosti 0,90 %
UCITS ETF DE

Fidelity Funds - European High Yield Fund 3,66 %  Vstupni poplatek 0%
CZGB2.75 07/23/29 359%  Vystupni poplatek 0%
iShares iBoxx $ Investment Grade Corporate Bond ETF 3,44 %  Rizikovad tfida (SRI) 2
SPDR Bloomberg Barclays High Yield Bond ETF 3,38 % Doporuceny investi¢ni horizont > 3 roky
CZGB210/13/33 317 %

Vanguard S&P 500 ETF 31N %

iShares US Treasury Bond ETF 290%  Minuld vykonnost fondu

BNP Paribas A Fund-Global Fixed Rate Portfolio 2024 2,86 % ™ 3M 6M YTD
BNP Paribas A Fund-Global Floa 237 % 2,92 % 130% 2,09 % 572 %
Xtrackers MSCI Emerging Markets Swap UCITS ETF 2,31%

UBS-ETF SBI Foreign AAA-BBB 1-5 UCITS ETF 2,30 % 2022 2021 2020 od vzniku
BNP Paribas A Fund-Global Bond 2,26 % -5,49 % 109%  439% 5,48 %/1,31% p.a.

Martin Zezulaq, 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 (pozdgji 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. Poc¢inaje 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 obdobi od 31.10. 2019

do 30. 11. 2023. Udaje o vykonnosti se tykaji minulosti a zahrnujf veskeré poplatky a ndklady hrazené z majetku fondu,
s vyjimkou pfipadnych vstupnich a vystupnich poplatkd. 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 nenfi spolehlivym ukazatelem budoucich vysledkd. Hodnota investice a vynos z ni mohou kolisat
a navratnost plivodné investované ¢astky neni zaru¢ena. Uplny ndzev fondu a dalsi informace, mimo jiné o poplatcich
a rizicich obsaZenych v investici, sd&lenf klicovych informaci a statut fondu jsou k dispozici v ¢eStiné na www.fwr.cz.
Fond m(Ze byt verejné nabizen, jeho podilnikem se ale mliZe stdt pouze kvalifikovany investor ve smyslu zdkona

¢. 240/2013 Sh. v platném znéni.
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