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Spanild jizda financnich trhd jako by neméla konce. Globdini akciovy index MSCI ACWI dosdéhl v zavéru bfezna svého
nového historického maxima (mezimésicné cca o 3 % vyse), kdyz posun svych nejvyssSich hodnot za celou dobu
sledovani zaznamenal jak americky index S&P 500 Ci evropsky Euro Stoxx 50, tak napfiklad i japonsky Nikkei 225. Nyni
se investofi jiz pomalu pfipravuji na firemni vysledkovou sezdénu za prvni Ctvrtleti, kterd mizZe napovédét, zda akcie
navazi na svlj silny dosavadni letosni rist, &i se dostavi korekce. Analyticky konsensus pocitd v pripadé
nejsledovanéjsiho amerického trhu za 1. kvartdl s agregovanym ndérlistem zisk(l i trzeb spole¢nosti zahrnutych

v indexu S&P 500 o 3,6 %, za cely rok 2024 by pak korpordtni zisky mély vzrist o 11 procent. Ceské statni dluhopisy,
méfeno indexem Bloomberg Czech Govt All > 1Yr, v uplynulém mésici odepsaly 0,35 % své hodnoty, coz Ize primdarné
pFipsat na vrub jestfébimu nastaveni Ceské ndrodni banky. Jak samotny vysledek ménového zaseddni Bankovni rady,
kterd snizila zékladni Urokovou sazbu o 0,5 procentniho bodu (ze 6,25 % na 5,75 % p. a.), tak i ndslednd rétorika jejich
¢lend, ukdazaly, Ze sdzky nékterych hracd na snizeni sazeb v rozsahu 0,75 procentniho bodu jsou v lepsim pripadé
predCasné. Americké i evropské dluhopisy zakoncily mésic v plusu, pficemz korporatni dluhopisové indexy v obou
téchto regionech si v bfeznu pfipsaly zhodnoceni prevysujici 1 %.
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V portfoliu fondu FWR Strategy 15 jsme v bfeznu s ohledem na zvySuijici se riziko korekce nékolikamési¢niho rdstu trhl
postupné snizovali pfevazeni akcii a jim obdobnych ndstrojl oproti tzv. neutrainimu rozlozeni (15 % akcie / 85 %
dluhopisy). Mira tohoto prevazeni v zavéru mésice ¢inila jiz jen nizsi jednotky procentnich bodU. Stranou vsak
nezUstalo ani kratkodobé obchodovdni - napt. opakované ndkupy a prodeje akcii Intel, vzdy s nékolikaprocentnim
cenovym ziskem. Na strané Urokovych ndstroji doslo k pfesunu ¢dsti nezainvestovanych prostfedkd (docasné
zhodnocovanych formou krdtkodobych terminovanych vklad() do ¢eskych stdtnich diuhopist delSich splatnosti,
jejichz ceny v uplynulém mésici klesaly. V prvnim bfeznovém tydnu vSak bylo investovdano také do EUR obligaci
vyznamné tuzemské banky, které s ndslednym optimismem na trzich korpordtnich diuhopist mirné posilily v cendch.
Na atraktivnich Urovnich jsme v bfeznu navysili FX expozici, a to primdrné ve vztahu k americkému dolaru. Po jeho
ocekdvaném posileni jak ve vztahu k ¢eské koruné, tak oproti euru, doslo v posledni bfeznové dekdadeé k Castecné
realizaci zisk( (tzn. ,privieni” ¢dsti predtim otevienych pozic).
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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
CZGB 31/2 05/30/35 540%  Typ fondu Fond kvalifikovanych investor(
CZGB210/13/33 434%  Ména fondu CZK
iShares iBoxx $ Investment Grade Corporate Bond ETF 4,29 % Uplata investiéni spole¢nosti 0,90 %
iShares Euro Government Bond Capped 15-10.5yr  3,68%  Vstupni poplatek 0%
UCITS ETF DE
CZGB2.50 08/25/28 3,66 %  Vystupni poplatek 0%
Vanguard S&P 500 ETF 328 %  Rizikovad tfida (SRI) 2
CZGB2.75 07/23/29 327 %  Doporuceny investi¢ni horizont > 3 roky
SPDR Bloomberg Barclays High Yield Bond ETF 318 %
iShares US Treasury Bond ETF 2,68 %
BNP Paribas A Fund-Global Fixed Rate Portfolio 2024 257 %  Minula vykonnost fondu
Xtrackers MSCI Emerging Markets Swap UCITS ETF 226 % ™ 3M 6M YTD
LeasePlanCorp FRN 01/03/2027 217 % 0,85 % 225% 746 % 225%
BNP Paribas A Fund-Global Floa 213 %
BNP Paribas A Fund-Global Bond 212 % 2023 2022 2021 od vzniku
iShares JP Morgan EM Corporate Bond ETF 2,06 % 8,17 % -549% 109% 10,35 %/2,25 % 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. 3. 2024. Udaje o vykonnosti se tykaji minulosti a zahrnuji veskeré 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 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 mUiZe byt verejné nabizen, jeho podilnikem se ale mliZze stdt pouze kvalifikovany investor ve smyslu zdkona

¢. 240/2013 Sb. v platném znéni.
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