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Optimistickd ndlada investor( se z listopadu prelila také do posledniho mésice loriského roku. Jejim zdrojem byla
predevsim zpomalujici globdlni inflace a silici oCekdvdni brzkého uvolnéni ménovych politik hlavnich centrdinich bank.
Celosvétovy akciovy index MSCI ACWI si v prosinci pfipsal k dobru dalSich 4,8 %, ¢im se posunul jen 4,1 % pod své
historické maximum z listopadu 2021. Nadprimérnd mési¢ni zhodnoceni jsme ale zaznamenali také u dluhopis(, a to
ve vSech regionech, kde aktivné investujeme. Index ¢eskych stétnich dluhopisi Bloomberg Czech Govt All >1Yr

v uplynulém mésici vzrostl o 3,2 %, podporen realizovanym snizenim zékladni trokové sazby CNB ze 7 % na 6,75 %

a oCekdvdnim jejiho posunu ke 4 % ¢i dokonce mirné pod tuto Uroven béhem roku letosniho. JeSté o néco vyssi
vykonnost nez stétni dluhopisy CR v prosinci vykdzaly jejich prot&jsky v USA a zapadni Evropé (3,4 %, resp. 3,7 %).
Americkd centrdlni banka Fed na svém zaseddni dne 13. 12. 2023 indikovala, ze béhem letosniho roku snizi zékladni
Urokovou sazbu o 0,75 procentniho bodu - investofi vSak oc¢ekdvaji, Zze FED mdze snizit sazbu az 0 1,50 %. Obdobné
uvolnéni ménovych podminek se predpokladd také v rdmci EMU, kde vSak Evropskd centrdlini banka nedala jasny
vyhled, kdy a v jakém rozsahu ke snizeni sazeb pfistoupi. Pro vykonnost finanénich trhd v roce 2024 bude vedle vyse
zminénych témat inflace a Urokovych sazeb dulezité, nakolik se ekonomikdm podafi obnovit jejich drivéjsi rlistovou
dynamiku. S nizkou vykonnosti se pfitom po Socich zplsobenych pandemii a za¢atkem vélky na Ukrajing potykd
pFedevsim Evropa a Cina.
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Ve fondu FWR Strategy 30 jsme naddle profitovali ze strategie pfevdazeni akcii oproti tzv. neutrdlnimu rozlozeni
portfolia (30 % akcie + 70 % dluhopisy), a to v rozsahu cca péti procentnich bodd. Nasi nejvétsi davére se ve srovndni
se strukturou globdlniho akciového indexu MSCI ACWI t&Si americké akcie, ze sektorového pohledu pak
uprednostiujeme cyklické akcie (tj. firmy plsobici v odvétvich jako napt. IT, primysl, zbozi dlouhodobé spotfeby

¢i energie) pred defenzivnimi (napf. akcie spolecnosti ze sektoru verfejnych sluzeb &i zbozi bézné denni spotieby).

V rédmci dluhopisovych strategii aktudlné zvaZujeme prechodné zkrdaceni priimérné doby do splatnosti (durace) na
neutrdlni nebo jen mirné prevazeny stupen. Divodem je prudky rist cen dluhopist (resp. pokles jejich vynost) v zavéru
lonského roku. S cilem dosazeni zisk( z kratkodobého obchodovdni Ize za prosinec zminit napf. opakované levnéjsi
ndkupy a drazsi prodeje néstroje iShares STOXX Europe 600 Basic Resources UCITS ETF, kopirujiciho vykonnost akcif
tézarskych firem jako napf. Rio Tinto, Anglo American &i Glencore. Na strané dluhopist jsme otevieli a po nékolika
dnech se ziskem zavreli pozici v ProShares Short 20+ Year Treasury ETF, profitujicim z rdstu vynos( do splatnosti

americkych statnich obligaci se splatnosti delsi nez 20 let.
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Charakteristika fondu

Fond je urcen pro vyvazené investory. FWR Strategy 30 obsahuje v neutrdini strategické alokaci 70 % dluhopist

a 30 % 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 financnich trzich.

Nejvétsi pozice v majetku fondu Zakladni ddaje o fondu

Vanguard S&P 500 ETF 4,41 % Typ fondu Fond kvalifikovanych investor(
CZGB210/13/33 3,66 % Ména fondu CZK
CZGB2.75 07/23/29 332% Uplata investi¢ni spole¢nosti 1.0 %
Xtrackers MSCI Emerging Markets Swap UCITS ETF 3,30 % Vstupni poplatek 0%
SPDR Bloomberg Barclays High Yield Bond ETF 3,04 % Vystupni poplatek 0%
iShares JP Morgan EM Corporate Bond ETF 2,84 % Rizikovd tFida (SRI) 3
ProShares S&P 500 Dividend Aristocrats ETF 2,84 % Doporuceny investi¢ni horizont > 4 roky
CZGB2.50 08/25/28 2,79 %

BNP Paribas A Fund-Global Bond 273%

CZGB 31/2 05/30/35 2,64 % Minula vykonnost fondu

Vanguard Information Technology Index Fund ETF 2,60 % ™ 3M 6M YTD
Invesco QQQ Trust Series 1 258 % 2,80 % 5,81% 4,46 % 10,79 %
iShares Euro Government Bond Capped 1.5-10.5yr UCITS 2,58 %

ETF DE

iShares iBoxx $ Investment Grade Corporate Bond ETF 257 % 2022 2021 2020 od vzniku
Raiffeisen-Mehrwert 2027 VTA Fonds 2,42 % -7,68 % 4,09 % 489%  12,25%/2,81% p.a.

Martin Zezulq, 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 hypote&ni bance, Prague Securities

a Conseq Finance. Ve stejné dobé ziskal maklérskou licenci. Od roku 1999 plsobil na pozici
portfolio managera ve spolecnosti Conseq Finance (pozdé&ji Conseq Investment Management),
kde se podilel na fizeni dluhopisovych portfolif instituciondlnich klientl a investi¢nich fondd.

Od dubna 2006 pracoval v Raiffeisenbank, kde Fidil individudini portfolia pro Utvar Privétniho =
bankovnictvi a podilové fondy ve spoluprdéci 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 30 zachycuje obdobi od 31.10. 2019

do 31.12. 2023. Udaje o vykonnosti se tykaji minulosti a zahrnuji ve$keré poplatky a ndklady 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 ndvratnost plivodné investované ¢astky nenf zaru¢ena. Uplny ndzev 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 m(Ze 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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