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Finanénim trhdm se ani v zdafi nedafilo. GlobdIni akciovy index MSCI navdzal na svij témeér 3-procentni srpnovy pokles
oslabenim o vice nez 4 % v uplynulém mésici, zrychlil ale i propad cen dluhopist (index Bloomberg Czech Govt All > 1Yr
v z4rfi odepsal 1,5 % po ztrdté 0,9 % v srpnu a napf. jeho americky protéjSek Bloomberg US Treasury spadl 0 2,2 % po
poklesu 0 0,5 % o mésic dfive). Za timto vyvojem stdly primdrné vysledky ménovych zaseddni centrdlnich bank na
obou strandch Atlantiku, resp. nardstajici obavy investor( z vysokych urokovych sazeb. Predstavitelé amerického
FEDu naznacili mozné dalsi zvyseni zakladni Urokové sazby z 5,50 % na 5,75 % béhem letoSniho roku a pfipravenost
drzet sazby na téchto Urovnich po delsi obdobi, v pripadé Evropské centrdini banky doslo v poloviné zafi dokonce ke
zvyseni zakladnich urokovych sazeb, zatimco trh se klonil spise k jejich stagnaci. Vynosy do splatnosti dluhopist
(pohybuijici se inverzné vici jejich cené) ve vazbé na tyto skutecnosti vyrazné vzrostly, napf. u desetiletého amerického
statniho dluhopisu ze 4,10 % p. a. ke konci srpna na 4,60 % p. a., coz predstavuje nejvyssi Uroven vynosu od roku 2007.
Ve vyprodejich akcii se mohl odrazit také faktor sezonnosti, nebot zafi je pfi pohledu na vice nez sedmdesdatiletou
statistiku mésicnich vykonnosti amerického indexu S&P 500 jednoznacné nejmeéné Uspeésnym mesicem roku.
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Strukturu portfolia fondu FWR Strategy 15 jsme v z&f vyznamnéji nezménili. Naddle udrZzujeme o nékolik procentnich
bod( prevazené akcie oproti tzv. neutrdinimu rozlozeni (15 % akcie / 85 % dluhopisy) pfi teritoridIni preferenci
akciovych trhl primdarné v USA. Sektorové uprednostnujeme cyklickd odvétvi pred defenzivnimi, pficemz nasimi
hlavnimi favority jsou jiz fadu mésict Informacni technologie (jejichz véhu jsme na poklesu trhl v druhé poloviné
mésice ddle mirné zvysili), resp. Komunikace. Durace portfolia osciluje v blizkosti Urovné 4,5 roku, kdyz drzime na jedné
strané dluhopisy delSich splatnosti a na strané druhé sjedndvdme nékolikatydenni depozita se sazbami blizkymi 7 %
p. a. Nemdme tak Zzadné pozice napf. v rocnich ¢eskych statnich dluhopisech, v jejichz vynosech do splatnosti je
zohlednéno dle nageho nazoru nerealistické ocekavdni snizeni zakladni Grokové sazby CNB o vice nez dva procentni
body na horizontu nadchdzejicich 12 mésicd. Negativni dopady poklesu trhi do vykonnosti fondu jsme se snazili mirnit
dosahovdnim ziskd z krétkodobého obchodovani. V pribéhu zéfi jsme tak opakované levnéji koupili

a s nékolikaprocentnim ziskem prodali néstroj iShares STOXX Europe 600 Basic Resources UCITS ETF DE.
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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. finanéni 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

iShares Euro Government Bond Capped 15-105yr  4,73%  Typ fondu Fond kvalifikovanych investor(
UCITS ETF DE

CZGB 31/2 05/30/35 4,67%  Ména fondu CZK
CZGB2.50 08/25/28 385%  Uplata investiéni spole¢nosti 0,90 %
Fidelity Funds - European High Yield Fund 352%  Vstupni poplatek 0%
CZGB2.75 07/23/29 342%  Vystupni poplatek 0%
SPDR Bloomberg Barclays High Yield Bond ETF 335%  Rizikovd tfida (SRI) 2
iShares iBoxx $ Investment Grade Corporate Bond ETF 3,34%  Doporuceny investi¢ni horizont > 3 roky
CZGB0.25 02/10/27 3,25 %

Vanguard S&P 500 ETF 2,98 %

CZGB210/13/33 296 %  Minuld vykonnost fondu

iShares US Treasury Bond ETF 2,88 % ™ 3M 6M YTD
BNP Paribas A Fund-Global Fixed Rate Portfolio 2024 276 % -1,38% -116% -0,87 % 2,93%
Xtrackers MSCI Emerging Markets Swap UCITS ETF 2,28 %

BNP Paribas A Fund-Global Floa 2,27 % 2022 2021 2020 od vzniku
BNP Paribas A Fund-Global Bond 2,26 % -549% 1,09 % 4,39 % 2,69 %/0,68 % 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 30. 9. 2023. Udaje o vykonnosti se tykaji minulosti a zahrnujf veskeré poplatky a naklady 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 mlze stdt pouze kvalifikovany investor ve smyslu zdkona

€. 240/2013 Sb. v platném znéni.
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