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V dubnu si akciové trhy vzaly oddechovy ¢as a po péti mésicich vytrvalého rlstu a opakovaného prekondvani
historickych maxim zakoncily mésic ve ztrdté. Konkrétné globdini akciovy index MSCI ACWI odepsal 3,5 %. Je zajimave,
Ze tentokrdt si nejvétsi ztrdty pfipsaly indexy rozvinutych ekonomik, kdyz napriklad sledovany americky index S&P500
pokles| 0 4,2 % &i evropsky Euro Stoxx 50 ztratil 3,2 %. Naopak premiantem v tomto srovndni byl MSCI emerging
markets index, ktery dokdzal zhodnotil o 0,3 %. Dlvodem tohoto negativniho vyvoje byla horsi data z americké
ekonomiky, hlavné ohledné inflace a trhu prdce. Inflace sice v minulych mésicich velmi rychle poklesla ze svych maxim,
nicméné dostat ji pIné pod kontrolu a udrzet v toleran¢nim pdsmu stanoveném americkou centrdini bankou nemusi
byt tak jednoduché. Je tedy zfejmé, ze zahdjeni cyklu snizovdni drokovych sazeb se posunuje v ¢ase do druhé poloviny
letoSniho roku a objevuiji se hlasy, ze by se tak mohlo stdt az na poslednim letoSnim ménovém zaseddni v prosinci.
Tuto situaci reflektovaly také dluhopisové trhy, kde jsme az na vyjimky byly svédky narlstd vynosu, tedy poklest cen
dluhopist. Nejméné reagovaly evropské dluhopisy, které odepsaly zhruba jedno procento. Americké statni dluhopisy
se splatnosti 3-5 let ztratily 1,5 % a jejich korpordatni protéjsky se splatnosti kolem esti let dokonce 2,5 %. Ceské
statni dluhopisy reprezentované indexem Bloomberg Czech Govt All > 1Y poklesly za sledované obdobi 0 2,5 %.
Zajimavda je situace na trhu s ropu, jeji cena v prvnich tfech mésicich roku vyrostla o vice jak 14 % a duben byl prvni
meésic, kdy cena stagnovala, v prlpode americkeé ropy dokonce poklesla 01,5 %.
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Jak bylo avizovdno v minulém mési¢nim komentdfi, doslo na zacdtku mésice dubna k vyraznéjsi redukci rizikovych
aktiv, a to ke snizeni pfevdzeni akcii ze 38 % na 32,5 %. Tyto realizace ziskd byly uskutecnény blizko historickych
akciovych maxim, a jeSté pred poklesy, které v tomto mésici ndsledovaly. Ponizeny byly vice pozice v cyklickych
sektorech technologii, prdmyslu ¢i zbozi dlouhodobé spotteby. Prodeje byly reakci na vycerpdni silného rlstového
momenta, které trhy Zivilo posledniho pdl roku. Toto sniZzeni akciového prevdazeni ndm umoznilo se lépe pfipravit

na ndsledujici obdobi, které se z pohledu sezénnosti (kvéten a letni mésice) vyznacuje horsi vykonnosti. Naopak
nakoupeny do portfolia fondu byly delsi evropské stdtni a korpordatni dluhopisy, které se po poklesech cen v minulych
meésicich jevi jako atraktivni. Mirné navysena byla také pozice v eurovych high-yield dluhopisech na 6,9 % majetku
fondu.
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Charakteristika fondu

Fond je urcen pro vyvazené investory. FWR Strategy 30 EUR obsahuje v neutrdini strategické alokaci 70 % dluhopist
a 30 % akcii. Fond umozniuje 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 ddaje o fondu

ISIN CZ0008476462
iShares Euro Government Bond Capped 1.5-10.5yr UCITS 13,09 % Typ fondu Fond kvalifikovanych investor(
ETF DE
iShares iBoxx $ Investment Grade Corporate Bond ETF 10,32 % Ména fondu EUR
iShares Core S&P 500 UCITS ETF USD Dist 8,68 % Uplata investiéni spole¢nosti 1,10 %
iShares Euro Corp Bond 1-5yr UCITS ETF 6,98 % Vstupni poplatek 0%
Vanguard S&P 500 ETF 6,58 % Vystupni poplatek 0%
Vanguard Intermediate-Term Corporate Bond ETF 573 % Rizikova trida (SRI) 3
iShares EUR High Yield Corp Bond UCITS ETF 5,68 % Doporuceny investi¢ni horizont > 4 roky
SPDR S&P 500 ETF Trust 477 %
iShares EUR Corp Bond Large Cap UCITS ETF 4,07 %
NSANY2.652 03/17/26 3,26 % Minuld vykonnost fondu
MEX1.625 04/08/26 319 % ™ 3M oM YTD
iShares JP Morgan EM Corporate Bond ETF 2,82 % -1,86 % 0,73 % 8,68 % 127 %
ROMANI13/4 07/13/30 1,84 %
Xtrackers MSCI EM Asia Swap UCITS ETF 1,80 % 2023 2022 2021 od vzniku
Xtrackers MSCI Emerging Markets Swap UCITS ETF 1,43 % 740%  -1267% 123%  -3,84 %/-1,39 % p.a.

Jan Chytry, portfolio manazer

Od roku 2007 pracoval u obchodnika s cennymi papiry Cyrrus, a.s. na pozici burzovni makléfr.
Ve stejné dobé ziskal také makléfskou licenci. V roce 2010 plsobil v Unicredit Bank CZ jako
privatni bankér se specializaci na investice a finan¢ni trhy. Od kvétna 2011 pracoval

v Raiffeisenbank, kde hlavni ndplini jeho prace bylo fizeni individudinich portfolii pro Utvar
Privatniho bankovnictvi a fizeni podilovych fond( ve spoluprdci s Raiffeisen Capital
Management se sidlem ve Vidni. Pocinaje rokem 2013 fidi investice nékolika podilovych fondd
pro Raiffeisen investi¢ni spole¢nost.
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Upozornéni

VySe uvedeny graf vykonnosti fondu kvalifikovanych investor FWR Strategy 30 EUR zachycuje obdobi od 7. 7. 2021
do 30. 4. 2024. Udaje o vykonnosti se tykaji minulosti a zahrnuiji veskeré poplatky a néklady hrazené z majetku fondu,
s vyjimkou pripadnych vstupnich a vystupnich poplatkd. MdzZe byt uplatnén vykonnostni poplatek az 20 % z kladného
hospoddiského vysledku pred zdan&nim za Ucetni obdobi, splatny na konci tohoto obdobi. Udaje o vykonnosti jsou
uvedeny v méné EUR, takZe vynos pro investora se mize zvysit nebo sniZit v disledku kolisani ménovych kurzd.
Zdrojem dat je Raiffeisen investi¢ni spoleCnost a.s. Investice nejsou bankovnim vkladem a nejsou pojistény v ramci
fondu pojisténi vkladl. Vykonnost v minulosti nenf spolehlivym ukazatelem budoucich vysledkd. Hodnota investice

a vynos z ni mohou kolisat a ndvratnost pdvodné investované ¢dstky neni zarucena. Uplny nézev fondu a dalsi
informace, mimo jiné o poplatcich a rizicich obsazenych v investici, sdéleni klicovych informaci a statut fondu jsou

k dispozici v ¢eStiné na www.fwr.cz. Fond mize byt vefejné nabizen, jeho podilnikem se ale mize stdt pouze
kvalifikovany investor ve smyslu zdkona ¢. 240/2013 Sb. v platném znéni.



