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Prvni prazdninovy mésic Ize navzdory zakoliséni akciovych trhll v jeho druhé poloviné optikou vétSiny investord
hodnotit jako Uspésny. Celosvetovy akciovy index MSCI ACWI dosdhl 16. Cervence svého nového historického maxima,
poté vsak optimismus zchladila korekce primarné velkych technologickych tituld (napf. Nvidia, Google, Microsoft,
Meta apod.) po jejich pfedchdzejicim silném a dlouhém rlstu. Celkové si vSak za uplynuly mésic MSCI ACWI pfipsal

k dobru dalsich cca 1,5 % a za letosni rok jiz Uctyhodnych 12 %. Cendm dluhopist pomdhal na cesté vzhiru Ustup
inflace (napf¥. ne¢ekané silné meziro&ni zpomaleni indexu spottebitelskych cen jak v USA, tak i v Ceské republice, kde
snizovani sazeb. Americkd centrdlni banka sice na svém ménovém zaseddni dne 31. Cervence ke snizeni zékladnich
urokovych sazeb nepfistoupila, dle trznich ocekdavani by vsak mohla poprvé v tomto cyklu sazby snizit na svém
pristim zaseddni 18. z&fi. Indexy statnich dluhopist na obou strandch Atlantiku tak celkové v ¢ervenci zhodnotily
mirné pres 2 %, a v obou pfipadech se tak vymanily z dosavadnich letoSnich zdpornych Cisel. Jejich tuzemské
protéjsky, méreno indexem Bloomberg Czech Govt All > 1Y, byly jak z pohledu jejich ¢ervencového ristu o 2,6 %, tak
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V uplynulém mésici jsme strukturu portfolia fondu FWR Strategy 15 vyraznéji neménili. Opakovanymi prodeji akcii Intel
(vybér ziskl) pred jejich ndslednym pddem v druhé polovingé mésice jsme snizovali véhu akciové sloZzky, coZ se ukdzalo
jako spravné rozhodnuti. Pfevdazeni akcii oproti tzv. neutrdinimu rozlozeni (15 % akcie / 85 % dluhopisy) tak ke konci
Cervence kleslo na cca 3 procentni body. Na strané dluhopist davame jiz Fadu mésicl nejvice prostoru statnim
dluhopistim CR del$ich splatnosti, dalsim preferovanym segmentem jsou pak US Treasuries (americké stétni
dluhopisy), kde vedle atraktivniho vynosu do splatnosti spatfujeme potencidl v podobé brzkého zahdjeni cyklu
snizovani Urokovych sazeb Fedu. Zastoupeni korpordtnich dluhopist zUstdvd na nizsich drovnich nez v minulosti -
ddvodem jsou historicky velmi Uzké kreditni vynosové pFirdzky (credit spreads) a ve svétle o¢ekdvaného
ekonomického vyvoje tak z naseho pohledu jen omezeny prostor pro dalsi nadvykonnost firemnich obligaci oproti
stétnim dluhopisiim s jinak shodnymi parametry (splatnost, typ Uroceni apod.), Ci spiSe riziko jejich mozného cenového
zaostavani,
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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

ISIN CZ0008475969
iShares US Treasury Bond ETF 586 %  Typ fondu Fond kvalifikovanych investor(
CZGB 31/2 05/30/35 513%  Ména fondu CZK
iShares Euro Gvr. Bond Capped 1.5-10.5yr UCITSETFDE 4,60 %  Uplata investi¢ni spole¢nosti 0,90 %
CZGB210/13/33 428%  Vstupni poplatek 0%
iShares iBoxx $ Investment Grade Corporate Bond ETF 413 %  Vystupni poplatek 0%
CZGB2.75 07/23/29 351%  Rizikovd trida (SRI) 2
CZGB2.50 08/25/28 348%  DoporucCeny investi¢ni horizont > 3 roky
Vanguard S&P 500 ETF 328 %
RSBCIN4.716 05/16/24 324 %
SPDR Bloomberg Barclays High Yield Bond ETF 3,08%  Minuld vykonnost fondu
BNP Paribas A Fund-Global Fixed Rate Portfolio 2024 251% ™ 3M 6M YTD
Xtrackers MSCI Emerging Markets Swap UCITS ETF 231% 175 % 386% 433% 4,68 %
CESSPO 4.824 01/15/30 2,16 %
OTPHB 5 01/31/29 213 % 2023 2022 2021 od vzniku
BNP Paribas A Fund-Global Bond 2,09 % 8,17 % -549% 1,09% 12,97 %/2,60 % p.a.

Martin Zezulaq, portfolio manazer

V dobé studia na Fakulté financi a Geetnictvi VSE v Praze a krétce 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 klient( a investi¢nich fondd.

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 obdobi od 31.10. 2019

do 31.7. 2024. Udaje o vykonnosti se tykaji minulosti a zahrnuji vekeré poplatky a ndklady hrazené z majetku fondu,

s vyjimkou pripadnych vstupnich a vystupnich poplatkd. 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 ramci fondu pojisténi vkladd.
Vykonnost v minulosti nenf spolehlivym ukazatelem budoucich vysledk(. 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 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 stdt pouze kvalifikovany investor ve smyslu zdkona

¢. 240/2013 Sh. v platném znéni.
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