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Po mirném listopadovém zakolisdni se akciové trhy v prosinci opét k vratily ristu a celosvétovy akciovy index MSCI ACWI,
meéreny v americkém dolaru, mezimésicné posilil 0 0,9 %. Severni Amerika (Ci spiSe jen Spojené staty) byly jedinym
regionem, ktery zakoncil posledni mésic ve ztrdaté (-0,1 %), akcie v ostatnich regionech si polepSily v rozmezi 2,0 - 2,7 %.

V USA se opakovala situace z listopadu, kdy technologicky index Nasdag opét zaostal za Sirsim akciovym indexem S&P
500. Nejvetsi obavy totiz investori vnimaji u tzv. ,kruhového investovani” a celkového objemu penéz, ktery do téchto
investic tece. Kruhové investovdni znamend, ze napriklad Nvidia investuje do stavby datovych center tfetich stran a tyto
za obdrzené prostiedky nakupuji pocitacové Cipy od samotné Nvidie. Investice firem jako Nvidia, Amazon, Google,
Microsoft ¢i Oracle do Al dosahuji stovek miliard dolard a v ndsledujicich letech maiji ddle rist. Zmifiované firmy maiji

k dispozici ohromné cashflow z prodejd, reklamy a cloudovych sluzeb, nicméné investice jsou tak rozsdhlé, ze ¢dast
investic se jiz financuje nebo bude financovat na dluh. Skeptici uvadeéji, Ze tyto prostiedky se nemusi zcela vrdtit, protoze
technologické firmy zatim nedisponuji rentabilnim produktem postavenym na Al, ktery by jim byl schopen tyto vydaje

v plném rozsahu pokryt. Od zminénych technologickych gigant naopak slysime, Ze masivni investice jsou pro rozvoj
odvetvi klicové. Za cely rok 2025 dosdahlo zhodnoceni celosvétového akciového indexu MSCI ACWI v americkém dolaru
vice nez solidnich 20,6 %. Podstatné je pfitom slovni spojeni ,v americkém dolaru”. Americkd ména totiz oproti Ceské
koruné v roce 2025 ztratila vice nez 15 % své hodnoty, a proto investor bez mé&nového zajisténi vici dolaru zhodnotil svou
investici do zminéného indexu pouze o 2 %. Opacnd situace nastala v roce 2024, kdy z oslabeni koruny investor bez
meénove zajisténého dolaru naopak profitoval. Nami sledované dluhopisové indexy v prosinci nizsi desetiny procenta
odepsaly; vyjimkou byly ¢eské statni dluhopisy, které naopak 0,7 % pfidaly. Za cely lonsky rok agregdatni index ¢eskych
stdtnich dluhopist zhodnotil 0 2,7 %.

Vyvoj hodnoty fondu Strategy 15 Dluhopisy dle typu emitenta

124
120 -
116 -

112
1,08 Statni

Nadndrodni

1,04 A
1,00 A
0,96 4
0,92 4
0,88................. Korporatni

Municipdlni

b‘
RERRERAES SR

\Q\ VA APALAY A

0% 15% 30% 45%

Struktura portfolia fondu Strategy 15 nedoznala v uplynulém mésici vyznamnéjsich zmén. Jiz mnoho mésic udrzujeme
zhruba o 5 procentnich bodd prevazené akcie vici jeho tzv. neutrdinimu rozlozeni (15 % akcie / 85 % dluhopisy), coz velmi
pozitivné pfispélo k lofiské vykonnosti fondu (+4,74 %). Z dil¢ich investi¢nich operaci za zminku stoji snad jen dokupy
americkych rizikovéjSich (high-yield) dluhopist s pfiblizné tfiletou splatnosti, realizované krdtce pred vanocnimi svatky.
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Charakteristika fondu

Fond je uren pro konzervativni investory. 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 akcioveé indexy aj.).
Fond vykazuje vysokou flexibilitu portfolio manaZzera, tj. moznost okamzité Upravy struktury portfolia v zdvislosti na
menici se situaci na financnich trzich.

Nejvétsi pozice v majetku fondu Rozlozeni dle tfid aktiv

CZGB210/13/33 .24 % Dluhopisy 761 %
CZGB 303/03/33 7,87 % Akcie 19,4 %
CZGB 31/2 05/30/35 6,45 % Alternativni investice 01%
iShares JP Morgan EM Corporate Bond ETF 384 % Hotovost, depozita, a;. 4,4 %
SPDR Bloomberg Barclays High Yield Bond ETF 372%

CZGB2.75 07/23/29 333% Zakladni udaje o fondu

CESDRA 51/2 06/24/29 3,07 %

SPDR Bloomberg Barclays EM Local Bond ETF 2,69 % ISIN CZ0008475969
Vanguard S&P 500 ETF 243 % Typ fondu Fond kvalifikovanych investord
Vanguard Information Technology Index Fund ETF 214 % Ména fondu CzZK
iShares Russell 2000 ETF 213 % Uplata investiéni spole¢nosti 0,90 %
BNP Paribas A Fund-Global Floa 2,08 % Vstupni poplatek 0%
OTPHB 5 01/31/29 1,99 % Vystupni poplatek 0%
CESSPO 4.824 01/15/30 191% Rizikovd tfida (SRI) 2
UBS-ETF SBI Foreign AAA-BBB 1-5 UCITS ETF 1,89 % Doporuceny investi¢ni horizont > 3 roky

Minuld vykonnost fondu

™ ‘ 3M ‘ 6M ‘ YTD ‘ od vzniku ‘ 2024 ‘ 2023 ‘ 2022 ‘ 2021

0,34 % ‘ 1,02 % ‘ 2,63% ‘ 4,74 % ‘ 19,60 %/ 2,94 % p.q. ‘ 581% ‘ 8,17 % ‘ -5,49 % ‘ 1,09 %

Martin Zezula, portfolio manazer

V dobé studia na Fakulté financi a G¢etnictvi VSE v Praze a kratce 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 (pozdeji Conseq Investment Management),
kde se podilel na Fizeni dluhopisovych portfolii instituciondlnich klient a investi¢nich fondu.

Od dubna 2006 pracoval v Raiffeisenbank, kde fidil individualIni portfolia pro Utvar Privatniho =
bankovnictvi a podilové fondy ve spoluprdci s Raiffeisen Capital Management. Pocinaje rokem
2013 Fidi investice nékolika podilovych fondl pro Raiffeisen investi¢ni spole¢nost.

Upozornéni

VySe uvedeny graf vykonnosti fondu kvalifikovanych investor( Strategy 15 zachycuje obdobi od 31.10. 2019 do

31.12. 2025. Udaje o vykonnosti se tykaiji minulosti a zahrnuji veskeré poplatky a naklady hrazené z majetku fondu,

s vyjimkou pfipadnych vstupnich a vystupnich poplatkd. MGze byt uplatnén vykonnostni poplatek az 20 % z kladného
hospodarského 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 neni spolehlivym ukazatelem budoucich vysledk(. Hodnota investice a vynos z ni mohou kolisat a
ndvratnost plivodné investované ¢dstky neni zaru€ena. Uplny ndzev fondu a dal$i informace, mimo jiné o poplatcich a
rizicich obsazenych v investici, sdéleni klicovych informaci a statut fondu jsou k dispozici v ¢estiné na www.rb.cz/private-
banking. Fond mUzZe byt vefejné nabizen, jeho podilnikem se ale mlze stat pouze kvalifikovany investor ve smyslu
zdkona €. 240/2013 Sb. v platném znéni.



