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Pri srovndani vykonnosti dvou hlavnich tfid aktiv za mésic ¢erven vychdzeji akcie oproti dluhopistim jako jednoznacny
vitéz. Akcie, reprezentované globdinim akciovym indexem MSCI ACWI, pfidaly v daném obdobi 5,6 %, pfi¢emz o tento
vysledek, mimochodem nejlepsi za uplynulych pét mésica, se primdrné postaraly americké akcie s mezimési¢nim
rlistem o 6,5 %. Investofi se tak v pribéhu celého letosniho roku pribézné vraceji do akcii, které v loni znatelné
oslabily. Vzhledem k nadchdzejicimu prédzdninovému obdobi Ize nyni (nejen) na akciovych trzich oekdavat spise
podprimeérnou aktivitu, i pfesto jsme viak ve vyhledu pro druhou polovinu roku optimisti¢ti a tuto tfidu aktiv

ve vztahu k tzv. neutrdinimu rozlozeni portfolii pfevazujeme.

Vykonnost dluhopisovych trhd byla v Eervnu nejednotnd, mezimési¢ni zmény se vsak v absolutnim vyjadreni
pohybovaly do jednoho procenta. Mirné negativni vykonnost zaznamenaly eurové a dolarové statni dluhopisy, jejich
korpordtni proté&jsky viak na viné opaddvajici averze k riziku spise lehce posilovaly. Ceny ¢eskych stétnich diuhopist
ve stejném obdobi taktéz mirné vzrostly.
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Ve fondu FWR Strategy 15 jsme v Cervnu nepfistoupili k zddnym strategickym ani taktickym Upravam ve strukture
portfolia. Drzime mirné pfevazené akcie s preferenci region USA a Emerging Markets, v rdmci dluhopisového
segmentu jiz nékolik mésicl upfednostriujeme dlouhodobéjsi dluhopisy pred kratkodobymi. | v uplynulych tydnech

jsme vSak aktivné vyuzivali volatility (kolisavosti cen) vybranych investi¢nich ndstrojd k dosahovani ziskl z jejich
kratkodobého obchodovdni. Na akciové strané Ize v tomto smyslu zminit napf. ETF evropskych téZar( iShares STOXX
Europe 600 Basic Resources UCITS ETF & akcie spole¢nosti CEZ, kde se v obou pipadech levnéjsi nakupy a drazsi
prodeje v Cervnu uskutecnily hned nékolikrat. Totéz Ize vSak fici také o ETF zameéreném na evropskeé statni dluhopisy
iShares Euro Government Bond Capped 1.5-10.5yr UCITS ETF, resp. americké korpordtni dluhopisy

iShares iBoxx $ Investment Grade Corporate Bond ETF.
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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 (napt. financni 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 meénici se situaci na financnich trzich.

Nejvétsi pozice v majetku fondu

Zakladni idaje o fondu

CZGB 31/2 05/30/35 477 %  Typ fondu Fond kvalifikovanych investor(
iShares Euro Government Bond Capped 15-10.5yr  4,63%  Ména fondu CzK
UCITS ETF DE

CZGB2.50 08/25/28 389%  Uplata investiéni spole¢nosti 0,90 %
CZGB2.75 07/23/29 338%  Vstupni poplatek 0%
Fidelity Funds - European High Yield Fund 332%  Vystupni poplatek 0%
iShares iBoxx $ Investment Grade Corporate Bond ETF 326 %  Rizikovd tfida (SRI) 2
CZGB0.25 02/10/27 318%  Doporuceny investi¢ni horizont > 3 roky
CZGB210/13/33 3,07 %

Vanguard S&P 500 ETF 2,83 %

BNP Paribas A Fund-Global Fixed Rate Portfolio 2024 274%  Minula vykonnost fondu

CZGB2.40 09/17/25 2,68 % ™ 3M 6M YTD
CZGB106/26/26 249 % 055% 029% 413% 413 %
BNP Paribas A Fund-Global Floa 2,25 %

Xtrackers MSCI Emerging Markets Swap UCITS ETF 219 % 2022 2021 2020 od vzniku
UBS-ETF SBI Foreign AAA-BBB 1-5 UCITS ETF 2,08 % -549% 1,09% 439% 3,89 %/1,05 % 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. 6. 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 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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