% Raiffeisen
Investi¢ni spoleCnost

REPORT PORTFOLIO MANAZERA
rijen 2024

FWR STRATEGY 15

Po prekvapivé Uspésném meésici zari, ktery nepotvrdil svoji historicky Spatnou sezénnost a ceny aktiv na vsech ndmi
sledovanych trzich rostly, jsme byli v fijnu svédky vyvoje zcela opacného. Celosvétovy akciovy index MSCI ACWI sice
jesté v poloviné meésice dosdhl svého nového historického maxima, celkové vsak v porovnani se stavem ke konci z&fi
do 31.10. 2024 odepsal vice nez 2 procenta. Nedafilo se ani dluhopistim - ty domdci, méfeno indexem Bloomberg
Czech Govt All > 1Y, mezimésicné ztratily 1,6 procenta. O néco Uspésnéjsi byly jejich evropské protéjsky (oslabeni cca
o procento), silné vyprodeje v3ak postihly americké Treasuries, jejichz ceny v priméru poklesly o 2,4 procenta. Za
timto vyvojem staly dvé hlavni skute¢nosti. Tou prvni bylo radikdlni pfehodnoceni trznich ocekdvdni ohledné rychlosti
dalsiho zmék&ovdani ménovych podminek ze strany amerického Fedu, kdyz napf. jesté v poslednim zdfijovém tydnu
bylo v cendch financnich ndstrojd zakomponovdno sniZzeni Urokovych sazeb na zaseddni dne 7. listopadu o 40 bps (tj.
60 % pravdépodobnost ,jumbo cutu” o 50 bps), zatimco ke konci fijna trhy bylo v cendch snizeni o 25 bps zohlednéno
jen z 94 %. Druhym hlavnim hybatelem déni na trzich byly bliZici se prezidentské volby v USA (napldnované na

5. listopadu) a s nimi spojend politickd a ekonomickd nejistota. Obavy vzbuzovala zejména moznost zvoleni Donalda
Trumpa a jeho sliby radikdlnich ekonomickych opatreni (predevsim ochrandiskd politika v zahranicnim obchodé),
resp. potencidlni neklid a nestabilita v pfipadé tésného vysledku Ci jeho zpochybriovani.
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Ve fondu FWR Strategy 15 jsme v fijnu prodejem ¢dsti drzenych japonskych akcii sniZili pfevazeni akciové slozky oproti
tzv. neutrdalnimu rozloZeni portfolia (15 % akcie / 85 % dluhopisy) na necelych 5 procentnich bodU. Toto rozhodnuti se
ukdézalo jako sprdavné, nebot od okamziku realizace obchodu do konce mésice jejich cena poklesla o vice nez 4 %. Na
strané dluhopist jsme primdrné provdadéli zmeény v jejich struktufe - za vSechny Ize zminit prodeje stétnich obligaci na
obou strandch Atlantiku a oproti nim realizované ndkupy dluhopist vydanych korporacemi (véetné téch ze segmentu
High Yield) &i subjekty z regionu Emerging Markets (tj. Cing, Indie, Taiwan, Jizni Korea apod.). Do$lo viak i k mirnému
prodlouzeni durace (zjednodugené: primérné splatnosti drzenych dluhopistl), a to mj. ndkupem stétnich dluhopisd CR
se splatnosti v roce 2035 v poslednf listopadové dekddg, po predchdzejicim déletrvajicim cenovém poklesu. Zvysené
kolisavosti (volatility) trhl jsme vyuzili k dosazeni zisk( z krdtkodobého obchodovdni ndstroje ,Amundi German Bund

Daily -1x Inverse”, profitujiciho z poklesu ceny némeckych stdtnich dluhopisl s desetiletou splatnosti.
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Charakteristika fondu

Fond je urcen pro konzervativni investory. FWR Strategy 15 obsahuje v neutrdini strategické alokaci 85 % dluhopist

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
CZGB 31/2 05/30/35 694%  Typ fondu Fond kvalifikovanych investor(
iShares iBoxx $ Investment Grade Corporate Bond ETF 6,19 % Ména fondu CZK
iShares Euro Government Bond Capped 15-10.5yr 5,67 % Uplata investiéni spole¢nosti 0,90 %
UCITS ETF DE
iShares JP Morgan EM Corporate Bond ETF 452%  Vstupni poplatek 0%
SPDR Bloomberg Barclays High Yield Bond ETF 414 %  Vystupni poplatek 0%
CZGB210/13/33 4,09 %  Rizikovd trida (SRI) 2
CZGB2.75 07/23/29 3,49 % Doporuceny investi¢ni horizont > 3 roky
Vanguard S&P 500 ETF 341 %
CESDRA 51/206/24/29 324 %
Xtrackers MSCI Emerging Markets Swap UCITS ETF 278%  Minuld vykonnost fondu
iShares US Treasury Bond ETF 2,76 % ™ 3M 6M YTD
BNP Paribas A Fund-Global Fixed Rate Portfolio 2024 253 % -113 % 0,44 % 4,32 % 514 %
CESSPO 4.824 01/15/30 2,20 %
OTPHB 5 01/31/29 217 % 2023 2022 2021 od vzniku
BNP Paribas A Fund-Global Floa 21 % 817 % -549% 109% 13,47 %/2,56 % p.a.

Martin Zezulaq, portfolio manazer

V dobé studia na Fakulté financi a G¢etnictvi 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. 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 31.10. 2024. Udaje o vykonnosti se tykaji minulosti a zahrnuiji vekeré 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 navratnost plivodné investované ¢astky neni 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 stdt pouze kvalifikovany investor ve smyslu zdkona

¢. 240/2013 Sb. v platném znéni.
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