% Raiffeisen
Investi¢ni spoleCnost

REPORT PORTFOLIO MANAZERA
duben 2024

FWR STRATEGY 15

V dubnu si akciové trhy vzaly oddechovy ¢as a po péti mésicich vytrvalého ristu a opakovaného prekondvani
historickych maxim zakoncily mésic ve ztrdté (globdlni akciovy index MSCI ACWI v daném obdobi odepsal 3,5 % své
hodnoty). Nejvétsi oslabeni tentokrat zaznamenaly vyspélé akciové trhy, kdyz napriklad velmi sledovany americky
index S&P 500 poklesl 0 4,2 %, resp. jeho evropsky protéjsek Euro Stoxx 50 ztratil 3,2 %. Rozvijejicim se trhiim, méreno
indexem MSCI Emerging Markets, se podafilo uzavrit mésic 0,3 % v plusu. Dlvodem prevdzné negativniho vyvoje

na burzdéch byla horsi data tykajici se cenového vyvoje a trhu prace v USA. Inflace sice v uplynulych mésicich velmi
rychle poklesla ze svych maxim, nicméné, dostat ji pIné pod kontrolu a udrzet v toleran¢nim pdsmu stanoveném
americkou centrdini bankou Fed nemusi byt viibec jednoduché. Neprekvapi tedy, Ze ocekdvané zahdjeni cyklu
snizovani Urokovych sazeb se posouvd v ¢ase az do druhé poloviny letoSniho roku a objevuiji se hlasy, ze by se tak
mohlo stdt az na poslednim letoSnim ménovém zaseddni dne 18. prosince. Tuto situaci nemohly nereflektovat ani
dluhopisové trhy, kde jsme aZ na vyjimky byly svédky ndristd vynosl do splatnosti, tedy poklesu cen. Nejméné pritom
reagovaly evropské dluhopisy, které v primeéru odepsaly zhruba jedno procento. Americké stétni dluhopisy ztratily
2,3 % a jejich korpordtni protéjsky dokonce 2,6 %. Ceské statni dluhopisy, reprezentované indexem Bloomberg Czech
Govt All > 1Y, poklesly za sledované obdobi 0 2,5 %. Za zminku stoji téz situace na trhu s ropu, jejiz cena v prvnich tfech
meésicich roku vyrostla o vice nez 14 % a duben byl prvnim mésicem, kdy se oproti stavu ke konci pfedchdzejiciho
meésice neposunula vzhdruy, resp. v pripadé americké ropy dokonce poklesla o 1,5 %.
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Po bfeznovém snizeni véhy akcii v portfoliu, motivovaném obavami z korekce trhi po jejich predchozim
nékolikameési¢nim rlstu (kterd se v uplynulém mésici naplnila), jsme v dubnu zastoupeni této tfidy aktiv jiz vyraznéji
nemeénili. Realizovali jsme vSak zmény v jejich struktufe, z nichz nejmarkantnéjsi bylo dalsi podvdZeni evropskych akcii
(ve srovndni s jejich zastoupenim v globdinim akciovém indexu MSCI ACWI) a pFevazeni akcii z regionu Pacifik, zejména
z Japonska. Proddvali jsme pfitom zejména akcie ropnych firem a téZarskych spole¢nosti. Na strané dluhopisd jsme

v druhé poloviné mésice - po pfedchozim cenovém propadu - investovali do rizikovéjSich korpordtnich obligaci
americkych emitentd. Cast do¢asné volnych penéznich prosttedkd byla alokovéna rovné? do stétnich dluhopist zemf
eurozony.
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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

ISIN CZ0008475969
CZGB 31/2 05/30/35 500%  Typ fondu Fond kvalifikovanych investor(
iShares Euro Government Bond Capped 1.5-10.5yr 4,60 % Ména fondu CzZK
UCITS ETF DE
CZGB210/13/33 417 %  Uplata investi¢ni spole¢nosti 0,90 %
iShares iBoxx $ Investment Grade Corporate Bond ETF 414 %  Vstupni poplatek 0%
SPDR Bloomberg Barclays High Yield Bond ETF 397 %  Vystupni poplatek 0%
CZGB2.50 08/25/28 356 %  Rizikova tfida (SRI) 2
Vanguard S&P 500 ETF 319 % Doporuceny investi¢ni horizont > 3 roky
CZGB2.75 07/23/29 317 %
iShares US Treasury Bond ETF 2,62 %
BNP Paribas A Fund-Global Fixed Rate Portfolio 2024 255%  Minula vykonnost fondu
Xtrackers MSCI Emerging Markets Swap UCITS ETF 226 % ™ 3M 6M YTD
CESSPO 4.824 01/15/30 214 % -143 % 045%  613% 0,79 %
BNP Paribas A Fund-Global Bond 212 %
OTPHB 5 01/31/29 21 % 2023 2022 2021 od vzniku
BNP Paribas A Fund-Global Floa 210 % 817 % -549% 1,09 % 8,77 %/1,89 % p.q.

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 Privétniho =
bankovnictvi a podilové fondy ve spoluprdci s Raiffeisen Capital Management. Poc¢inaje 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 30. 4. 2024. Udaje o vykonnosti se tykaji minulosti a zahrnuiji vekeré poplatky a néklady 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 mliZze stdt pouze kvalifikovany investor ve smyslu zdkona

¢. 240/2013 Sb. v platném znéni.
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