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Na akciovych trzich béhem ledna pretrvdvala pozitivni ndlada z konce loriského roku. Celosvétovy akciovy index MSCI
ACWI si za uplynuly mésic pripsal k dobru dalSich vice nez 0,5 % a Siroce sledovany index americkych akcii S&P 500

v poslednim lednovém tydnu dokonce dosdhl nového historického maxima. Pomohla mu k tomu kombinace dobrého
stavu ekonomiky USA (naddle silny rdst a zpomalujici inflace), ocekdvaného snizovani Urokovych sazeb Fedu

a priznivych vyhlidek hospodareni firem. Vysledkovd sezéna zapocala v USA slibné. Ke konci ledna publikovalo své
vysledky za predchozi kvartdl vice nez 30 % spolecnosti zastoupenych v indexu S&P 500, pficemz 68 % z nich vykdazalo
lepsi nez ocekdavany zisk a 69 % zvefejnilo lepsi nez ocekdvané trzby. Dafilo se rovnéz dluhopistim denominovanym

v Ceské koruné. Ty v prvni poloviné mésice podpofil idaj o pfekvapivé nizké dynamice spotfebitelské inflace

za prosinec (meziro¢né 6,9 % oproti analytiky oCekdvané stagnaci tempa na 7,3 % meziro¢né) a ndsledné rostouci
sdzky, ze Ceskd ndrodni banka na svém unorovém zaseddnf snizi Grokové sazby nikoliv o ,standardnich” 0,25
procentniho bodu, ale rovnou o dvojndsobek. Na dluhopisovych trzich v USA a eurozéné jsme byli v lednu svédky
opacnych tendenci, kdyz prohléseni centrdinich bankérd naladéni trhu na rychlé snizovéni sazeb spise zchlazovala.
Celkoveé tak index ¢eskych stétnich dluhopisti Bloomberg Czech Govt All > 1Yr v lednu pfidal 0,45 % své hodnoty,
zatimco jeho americké a zdpadoevropské protéjsky zakoncily stejné obdobi nékolik desetin procentniho bodu

v Cerveném.
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Ve fondu FWR Strategy 15 jsme naddle udrzovali strategii pfevazeni akcii oproti tzv. neutrdlnimu rozlozeni portfolia
(15 % akcie + 85 % dluhopisy), a to v rozsahu cca péti procentnich bodd. Toto rozhodnuti se s ohledem na lednovou
vy$si vykonnost akcif oproti dluhopistim ukdzalo joko spravné. V samém Uvodu mésice jsme po prudkém prosincovém
rlistu cen dluhopist pristoupili ke zkrdceni primérné durace portfolia, a to prodejem ¢ésti drzenych stdtnich
dluhopisti CR splatnych v roce 2035. Ndsledné jsme tytéZ dluhopisy ve v&tsim objemu, aviak za cenu

0 0,55 procentniho bodu nizsi, dokoupili zpét.
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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 nastroje (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

CZGB 31/2 05/30/35 585%  Typ fondu Fond kvalifikovanych investor(
CZGB2.50 08/25/28 394%  Ména fondu CZK
iShares Euro Government Bond Capped 15-10.5yr 391% Uplata investiéni spole¢nosti 0,90 %
UCITS ETF DE

Fidelity Funds - European High Yield Fund 3,68%  Vstupni poplatek 0%
CZGB2.75 07/23/29 352%  Vystupni poplatek 0%
iShares iBoxx $ Investment Grade Corporate Bond ETF 3,43 %  Rizikovad tfida (SRI) 2
SPDR Bloomberg Barclays High Yield Bond ETF 3,36 %  Doporuceny investi¢ni horizont > 3 roky
Vanguard S&P 500 ETF 326 %

CZGB210/13/33 3,13 %

iShares US Treasury Bond ETF 285%  Minula vykonnost fondu

BNP Paribas A Fund-Global Fixed Rate Portfolio 2024 273 % ™ 3M 6M YTD
UBS-ETF SBI Foreign AAA-BBB 1-5 UCITS ETF 2,27 % 0,33 % 5,65 % 3,03% 0,33%
BNP Paribas A Fund-Global Floa 2,26 %

Xtrackers MSCI Emerging Markets Swap UCITS ETF 2,23 % 2023 2022 2021 od vzniku
BNP Paribas A Fund-Global Bond 222 % 817 % -549% 109% 8,28 %/1,89 % p.a.

Martin Zezulaq, 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 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 Privétniho =
bankovnictvi a podilové fondy ve spoluprdéci s Raiffeisen Capital Management. Poc¢inaje rokem
2013 Fidi investice nékolika podilovych fondd pro Raiffeisen investi¢ni spolecnost.

Upozornéni

VySe uvedeny graf vykonnosti fondu kvalifikovanych investorl FWR Strategy 15 zachycuje obdobi od 31.10. 2019

do 31.1. 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 nenfi 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, sd&lenf klicovych informaci a statut fondu jsou k dispozici v ¢eStiné na www.fwr.cz.
Fond m(Ze byt verejné nabizen, jeho podilnikem se ale mliZe stdt pouze kvalifikovany investor ve smyslu zdkona

¢. 240/2013 Sh. v platném znéni.
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