POLITIKA IZVRSAVANJA NALOGA

drustva InterCapital Asset Management d.o.0. za uslugu upravljanja
portfeljima



Pojmovi

Profesionalni ulagatelj klijent koji posjeduje iskustvo, znanje i stru¢nost za samostalno donoSenje
odluka o ulaganjima i pravilno procjenjivanje s time povezanih rizika.

Mali ulagatelj je klijent koji nije razvrstan kao profesionalni ulagatel.

Kvalificirani nalogodavatelj je Klijent koji je investicijsko drustvo, kreditna institucija, drustvo za
osiguranje, UCITS fond i druStvo za upravljanje UCITS fondom, drustvo za upravljanje mirovinskim
fondovima i mirovinski fond, druga financijska institucija koja podlijeze obvezi ishodenja odobrenja za
rad prema posebnim propisima ili Cije je poslovanje uredeno zakonodavstvom Europske unije,
nacionalna vlada i javno tijelo za upravljanje javnim dugom i srediSnja banka te nadnacionalna
organizacija.

Drustvo je INTERCAPITAL Asset Management d.o.o.

Uredeno trziSte je multilateralni sustav kojim upravlja i/ili kojeg vodi trziSni operater, a spaja ili
olakSava spajanje viSestrukih interesa trec¢ih strana za kupnju i prodaju financijskih instrumenata — u
okviru sustava i u skladu s njegovim nediskrecijskim pravilima — na nacin koji dovodi do sklapanja
ugovora u vezi s financijskim instrumentima koji su uvrsteni za trgovanje prema njegovim pravilima i/ili
sustavima, i koje posjeduje odobrenje za rad i funkcionira redovito.

Multilateralna trgovinska platforma (MTP) je multilateralni sustav, kojim upravlja investicijsko
drustvo ili trziSni operater i koji spaja viSestruke interese treéih strana za kupnju i prodaju financijskih
instrumenata — u okviru sustava i u skladu s nediskrecijskim pravilima — na nacin koji dovodi do
sklapanja ugovora, koji nije uredeno trziste (UT).

Organizirana trgovinska platforma (OTP) je multilateralni sustav koji nije uredeno trziste ili MTP i u
kojem viSestruki interesi tre¢ih strana za kupnju i prodaju obveznica, strukturiranih financijskih
proizvoda, emisijskih jedinica ili izvedenica mogu biti u interakciji unutar sustava na nacin koji dovodi
do sklapanja ugovora.

Sistematski internalizator je investicijsko drustvo koje na organiziran, uéestao i sustavan nacin te u
znatnoj mjeri trguje za vlastiti racun kada izvrSava naloge Klijenata izvan uredenog trzista, MTP-a ili
OTP-a, bez upravljanja multilateralnim sustavom.

Odrzavatelj trziSta je osoba koja neprekidno djeluje na financijskim trZiStima spremna trgovati za
vlastiti raCun tako da kupuje i prodaje financijske instrumente uz koriStenje vlastitog kapitala po
cijenama koje ona utvrduje.

Mjesta izvrSenja ukljuCuju uredeno trziSte, multilateralnu trgovinsku platformu (MTP), organiziranu
trgovinsku platformu (OTP), sistematskog internalizatora (Sl), odrzavatelja trziSta ili neke druge
osiguravatelje likvidnosti ili subjekt u trec¢oj zemlji koji obavlja sli¢nu funkciju kao bilo koji od prethodno
navedenih subjekata.

Mjesto trgovanja je uredeno trziSte, multilateralna trgovinska platforma ili organizirana trgovinska
platforma.

Limitirani nalog je nalog za kupnju ili prodaju odredene koli€ine financijskih instrumenata po cijeni
navedenoj u nalogu ili po cijeni koja je za klijenta povoljnija.

Web stranica Drustva je www.icam.hr

EEA(European Economic Area) predstavlja zemlje ¢lanice EU zajedno sa NorveSkom, Islandom i
Lihtenstajnom.

Financijski instrumenti su instrumenti navedeni u Odjeljku C Aneksa 1 Direktive 2014/65/EU
Europskog parlamenta i vijec¢a od 15. svibnja 2014. o trZiStu financijskih instrumenata.


http://www.icam.hr/

Ovom Politikom najpovoljnijeg izvrSavanja naloga Drustvo odreduje mjere i postupke kojima nastoji
ostvariti najpovoljnije izvrSenje naloga za svoje klijente prilikom prijenosa naloga.

Obveza postizanja najpovoljnijeg ishoda za klijenta
Elementi izvrSenja

Pri prijenosu naloga drugoj strani na izvrSenje, Drustvo je duzZno poduzeti dovoljne korake za
postizanje najpovoljnijeg ishoda za klijenta i pritom uzeti u obzir sljedeée elemente relevantne za
izvr8enje naloga, i to:

1. cijenu financijskog instrumenta (cijena u najvecoj mjeri ovisi o kvaliteti cijene na mjestu izvrSenja, a
procjenjuje se uzimajuci u obzir likvidnost na mjestu izvr§enja, dubinu knjige ponuda i sl.),

2. troskove (troskovi ukljuéuju sve naknade, provizije i troSkove vezane uz transakciju, poravnanje i
namiru, kada je to primjenjivo),

3. brzinu i vjerojatnost izvr§enja (brzina izvrSenja odnosi se na period od donoSenja odluke o trgovanju
do izvrSenja naloga proizaSlog iz te odluke, dok se vjerojatnost izvrSenja odnosi na kratkoro¢nu
vjerojatnost izvrSenja),

4. brzinu i vjerojatnost namire (brzina i vjerojatnost namire odnose se na rizik namire prisutan na
odredenom mjestu izvrSenja, koji moze otezati isporuku financijskih instrumenata),

5. veli€inu i vrstu naloga te sve druge okolnosti relevantne za izvrSenje naloga.

Prilikom utvrdivanja najpovoljnijih uvjeta, Drustvo ¢e prvenstveno, uz pridavanje jednake vaznosti
svakom pojedinom elementu, uzimati u obzir cijenu financijskog instrumenta i troSkove, dok c¢e
sporedno, s pridavanjem jednake vaznosti svakom pojedinom elementu, u obzir uzimati brzinu i
vjerojatnost izvrdenja i namire, te veli€inu i vrstu naloga.

Kriteriji izvrSenja

Pri prijenosu naloga drugoj strani na izvrSenje Drustvo je duzno prilikom utvrdivanja gore navedenih
elemenata, relevantnih za izvr§enje naloga klijenta, uzeti u obzir i slijedece kriterije:
1. obiljezja klijenta, ukljuCujué¢i i njegovo razvrstavanje (mali, profesionalni ili kvalificirani
ulagatel;),
2. obiljezja naloga,
3. obiljezja financijskog instrumenta na koji se nalog odnosi,
4. obiljeZja mjesta izvrdenja na koja se nalog moze usmijeriti.

Posebne upute klijenta

Kada Drustvo izvrSi nalog prema izri¢itoj uputi klijenta, vezanoj uz nalog ili posebnu zna&ajku naloga,
obveza postizanja najpovoljnijeg ishoda za klijenta smatra se ispunjenom.

Posebne upute klijenta mogu sprijeciti Drustvo da poduzme mjere u okviru ove Politike kako bi se
ostvario najpovoljniji moguci ishod pri izvrSavanju navedenih naloga u vezi s elementima koji su
obuhvaceni tim uputama.

Izvrsavanje naloga malih ulagatelja

Kada Drustvo izvrSava nalog klijenta koji je mali ulagateljem, postizanje najpovoljnijeg ishoda utvrduje
se u odnosu na cijenu financijskog instrumenta i troSkove povezane s izvr§enjem naloga..

TroSkovi obuhvacéajuTsve troSkove izravno povezane s izvrSenjem naloga, Sto ukljuuje proviziju
mjesta trgovanja, proviziju poravnanja i namire transakcije i sve ostale naknade koje se plac¢aju treé¢im
osobama koje su ukljuéene u izvrSenje naloga. Za klijente koji imaju otvoren zasebni skrbnicki racun,
troSkove skrbniStva za provedene transakcije obracunava i dostavlja klijentu skrbnik.

Malog ulagateljatelja izri¢ito se upozorava na to da u sluc¢aju njeqove izricite upute koja se
odnosi na nalog ili posebna obiljeZja naloga, Drustvoizvrsava takav nalog u skladu s takvom
izricitom uputom te nije duZno provesti nalog u skladu s vlastitim mjerama i politikama

izvrsavanja naloga.




Izvrsavanje naloga Profesionalnih ulagatelja

Zahtjevi postizanja najpovoljnijeg ishoda prilikom izvr§enja naloga klijenta u skladu s ¢lankom 121.
Zakona o trziStu kapitala primjenjuju se na transakcije Profesionalnog ulagatelja. Za Profesionalne
ulagatelje odlu€ujuci faktor prilikom izvrSenja naloga je relativna vaznost kriterija po kojemu ¢e se
izvrsiti nalog (ne samo cijena i troSkovi transakcije kao za Male ulagatelje, ve¢ i brzina i vjerojatnost
izvrdenja i namire, veliina naloga itd.).

Izvrsavanje naloga Kvalificiranih nalogodatelja

Drustvo moze klijentima koje je razvrstalo kao kvalificirane nalogodavatelje pruzati usluge izvrSenja i
prijenosa naloga i bez uspostavljanja procesa i politika postizanja najpovoljnijeg izvrSenja naloga za
klijenta.

Mjesta izvrsenja naloga i subjekti kojima Drustvo prenosi naloge na izvrsenje

Drustvo naloge proizasle iz odluka o trgovanju za ra¢un portfelja klijenata prenosi na izvrSenje drugim
subjektima (brokerima).

Drustvo pazljivo odabire brokere kojima prenosi naloge na izvrSenje, te periodi¢ki (najmanje jednom
godisnje) preispituju odabir.

Prilikom odabira subjekata kojima prenosi naloge na izvrSenje Drustvo odabire one koji omogucéavaju
postizanje najpovoljnijeg ishoda prilikom izvr§avanja naloga na dosljedan nacin.

Kriteriji za odabir subjekata kojima se prenosi nalog za izvrSenje su, s jednakom vazno$éu, ugled
brokera, pouzdanost prilikom izvr§enja i namire transakcija, poznavanje lokalnog trzista te pouzdanost
tehnickog rjeSenja.

Navedeni brokeri navedeni su u Prilogu 1. Drustvo ¢e osigurati najpovoljniji ishod za klijenta na nacin
da ¢e tre¢im stranama, tj. subjektima kojima Drustvo prenosi nalog za izvrSenje dati uputu o nacinu
izvrdenja koje Ce osigurati najpovoljnije izvrSenje ili ¢e se uvjeriti da imaju ustrojene mehanizme koji
osiguravaju najpovoljnije izvrenje. Drustvo ¢e provoditi odgovarajuce mjere provjere treéih strana
kojima prenosi naloge izvan EEA kako bi se uvjerilo da izvrSavaju naloge sukladno zahtjevima o
najpovoljnijem izvrsenju.

Kriteriji i elementi koje Drustvo uzima u obzir za ostvarenje najpovoljnijeg ishoda za klijenta po
pojedinim vrstama financijskih instrumenata nalaze se Prilogu 2 ove Politike.

Drustvo za svaki razred financijskih instrumenata sazima i javno objavljuje jedanput godiSnje pet
najboljih investicijskih drustava (treéih strana) u smislu volumena trgovanja kojima je u prethodnoj
godini prenijelo naloge klijenata za izvrSenje i informacije o kvaliteti ostvarenog izvrSenja.

Izvrsavanje naloga izvan mjesta trgovanja

Drustvo predvida mogucnost izvrSavanja naloga proiza$log iz odluke o trgovanju za radun portfelja
klijenta izvan Mjesta trgovanja. Kada se nalozi izvr§avaju izvan mjesta trgovanja za klijenta mogu
nastati odredeni rizici, kao Sto je rizik druge ugovorne strane, a koji proizlazi iz izvr§enja izvan mjesta
trgovanja.

Izvrsavanje limitiranog naloga klijenta

Ako se Limitirani nalog Klijenta za kupnju ili prodaju dionica uvrstenih na uredeno trZiste ili kojima se
trguje na uredenom trziStu prema prevladavajuéim uvjetima na trZistu ne moze odmah izvrsiti, Drustvo
¢e bez odgode izloZiti limitirani nalog klijenta na trgovinski sustav uredenog trzista ili MTP-a, osim ako
klijent nije dao izri¢ito drugaciju uputu.



Pridruzivanje i alokacija naloga i transakcija

Drustvo moze proslijediti nalog za racun portfelja klijenta pridruzivanjem nalogu za racun portfelja
nekog drugog Klijenta, a tako ¢e postupiti samo ako:

a) nije vjerojatno da ée pridruzivanje naloga i transakcija Stetiti bilo kojem klijentu ¢&iji se nalog
pridruzuje;

b) svakog klijenta Ciji se nalog pridruzuje je izvjestilo se da mu ucinak pridruzivanja moze
Stetiti u odnosu na pojedinacni nalog;

c) je uspostavilo i u€inkovito provodi politiku alokacije naloga kojom je dovoljno precizno
predvidena korektna alokacija pridruzenih naloga i transakcija, uklju€ujuéi i nacin na koji
volumen i cijena navedena u nalogu odreduju alokaciju i postupanje s djelomi¢nim
izvrdenjima

Izvanredne okolnosti

Uslijed lzvanrednih okolnosti, poput znacajnih unutardnevnih fluktuacija cijena, pada sustava,
nedostatka likvidnosti, i sl. Drustvo u izvrSavanju naloga moze odstupiti od pravila propisanih ovom
Politikom. U takvim slu¢ajevima Drustvo ¢ée s evoditi paznjom dobrog struénjaka uvazavajuéi najbolje
interese ulagatelja.

Pracéenje i revizija

Drustvo je duzno pratiti u€inkovitost te redovno procjenjivati osiguravaju li navedeni brokeri postizanje
najpovoljnijeg ishoda za klijenta.

Drustvo ¢e najmanje jednom godiSnje napraviti procjenu ucinkovitosti ove Politike. Procjena ¢e se
provoditi i svaki put kada nastupi bitna promjena koja utje€e na sposobnost Drudtva da nastavi
postizati najpovoljniji ishod za svoje klijente. Bitna promjena znadi dogadaj koji bi mogao imati ucinak
na parametre najpovoljnijeg izvrSenja, primjerice troSkove, cijenu, brzinu, vjerojatnost izvrSenja i
namire, veli€inu, prirodu ili bilo §to drugo $to je relevantno za izvr§enje naloga.

Temeljem procjene Drustvo ¢e razmotriti uvodenje izmjena u pogledu relativhe vaznosti imbenika
najpovoljnijeg izvrSenja u okviru ispunjenja op¢eg zahtjeva o najpovoljnijem izvrSenju.

Drustvo ¢e putem sluzbene web stranice DruStva obavijestiti klijente s kojima ima kontinuirani poslovni
odnos o svim zna&ajnim promjenama u svojim mjerama i/ili politici izvr§avanja naloga.

Drustvo ¢e, na zahtjev klijenta, predociti podatke iz kojih je vidljivo da je nalog izvrSen u skladu s ovom
Politikom.



PRILOG |

Brokeri kojima Dru$tvo prenosi naloge na izvrSenje za pojedine vrste financijskih instrumenata:

Financijski instrumenti

Brokeri kojima se
prenosi nalog

Drzave

Dionice i obveznice koje su

Interkapital VP i

uvrs§tene u RH i Sloveniji Erste VP Slovenija i Hrvatska
Izvedeni financijski instrumenti
(opcije, buduénosnice, opcije) Dash Financial

Dionice, ETF Technologies SAD
RBA, PBZ, RZB,

Obveznice koje ne kotiraju u Deutsche bank, ING,

RH JP Morgan EU

Izvedeni financijski instrumenti

(opcije, buduénosnice, opcije)

koji ne kotiraju u RH, a

uvrSteni su na EUREX-u Interkapital EU
Erste VP
Raiffeisen

Dionice koje ne kotiraju u RH Centrobank AG EU




PRILOG I

Elementi izvrSenja po vrstama financijskih instrumenata

Elementi izvrSenja

Opis

VlasniCki instrumenti i
ETF

Cijena financijskog
troSkovi, brzina i
izvrenja i namire,
vrsta naloga

instrumenta,
vjerojatnost
te veli¢ina i

Prilikom utvrdivanja najpovoljnijh uvjeta, Drustvo
¢e prvenstveno, uz pridavanje jednake vaznosti
pojedinom elementu, uzimati u obzir cijenu
financijskog instrumenta i troSkove, dok c¢e
sporedno, s pridavanjem jednake vaznosti
pojedinom elementu, u obzir uzimati brzinu i
vjerojatnost izvrSenja i namire, te veli€inu i vrstu
naloga

Duznic¢ki instrumenti

Cijena financijskog
troSkovi, brzina i
izvrenja i namire,
vrsta naloga

instrumenta,
vjerojatnost
te veli¢ina i

Prilikom utvrdivanja najpovoljnijh uvjeta, Drustvo
¢e prvenstveno, uz pridavanje jednake vaznosti
pojedinom elementu, uzimati u obzir cijenu
financijskog instrumenta i troSkove, dok ¢e
sporedno, s pridavanjem jednake vaznosti
pojedinom elementu, u obzir uzimati brzinu i
vjerojatnost izvrSenja i namire, te veli€inu i vrstu
naloga

Kamatne izvedenice

Cijena financijskog
troSkovi, brzina i
izvrSenja i namire,
vrsta naloga

instrumenta,
vjerojatnost
te veli¢ina i

Prilikom utvrdivanja najpovoljnijh uvjeta, Drustvo
¢e prvenstveno, uz pridavanje jednake vaznosti
pojedinom elementu, uzimati u obzir cijenu
financijskog instrumenta i troSkove, dok ce
sporedno, s pridavanjem jednake vaznosti
pojedinom elementu, u obzir uzimati brzinu i
vjerojatnost izvrSenja i namire, te veliinu i vrstu
naloga

Kreditne izvedenice

Cijena financijskog
troSkovi, brzina i
izvrenja i namire,
vrsta naloga

instrumenta,
vjerojatnost
te velic¢ina i

Prilikom utvrdivanja najpovoljnijh uvjeta, Drustvo
¢e prvenstveno, uz pridavanje jednake vaznosti
pojedinom elementu, uzimati u obzir cijenu
financijskog instrumenta i troSkove, dok ¢e
sporedno, s pridavanjem jednake vaZnosti
pojedinom elementu, u obzir uzimati brzinu i
vjerojatnost izvrdenja i namire, te veli€inu i vrstu
naloga

Valutne izvedenice

Cijena financijskog
troSkovi, brzina i
izvrSenja i namire,
vrsta naloga

instrumenta,
vjerojatnost
te veli¢ina i

Prilikom utvrdivanja najpovoljnijh uvjeta, Drustvo
¢e prvenstveno, uz pridavanje jednake vaZznosti
pojedinom elementu, uzimati u obzir cijenu
financijskog instrumenta i troSkove, dok c¢e
sporedno, s pridavanjem jednake vaznosti
pojedinom elementu, u obzir uzimati brzinu i
vjerojatnost izvrSenja i namire, te veli€inu i vrstu
naloga

Strukturirani
financijski instrumenti

Cijena financijskog
troSkovi, brzina i
izvrSenja i namire,
vrsta naloga

instrumenta,
vjerojatnost
te veli¢ina i

Prilikom utvrdivanja najpovoljnijh uvjeta, Drustvo
¢e prvenstveno, uz pridavanje jednake vaznosti
pojedinom elementu, uzimati u obzir cijenu
financijskog intrumenta i troSkove, dok ce
sporedno, s pridavanjem jednake vaZnosti
pojedinom elementu, u obzir uzimati brzinu i
vjerojatnost izvrdenja i namire, te veli€inu i vrstu
naloga

Vlasnicke izvedenice

Cijena financijskog
troSkovi, brzina i
izvrSenja i namire,
vrsta naloga

instrumenta,
vjerojatnost
te veligina i

Prilikom utvrdivanja najpovoljnijh uvjeta, Drustvo
¢e prvenstveno, uz pridavanje jednake vaznosti
pojedinom elementu, uzimati u obzir cijenu
financijskog instrumenta i troSkove, dok ¢e
sporedno, s pridavanjem jednake vaznosti
pojedinom elementu, u obzir uzimati brzinu i
vjerojatnost izvrdenja i namire, te veli€inu i vrstu




naloga

Robne izvedenice i | Cijena financijskog instrumenta, | Prilikom utvrdivanja najpovoljnijh uvjeta, Drustvo
izvedenice emisijskih | troSkovi, brzina i vjerojatnost | ée prvenstveno, uz pridavanje jednake vaznosti
jedinica izvrSenja i namire, te veli¢ina i | pojedinom elementu, uzimati u obzir cijenu
vrsta naloga financijskog instrumenta i troSkove, dok c¢e
sporedno, s pridavanjem jednake vaznosti
pojedinom elementu, u obzir uzimati brzinu i
vjerojatnost izvrSenja i namire, te veli€inu i vrstu

naloga
Ostali financijski | Cijena financijskog instrumenta, | Prilikom utvrdivanja najpovoljnijh uvjeta, Drustvo
instrumenti troSkovi, brzina i vjerojatnost | ée prvenstveno, uz pridavanje jednake vaznosti

izvrenja i namire, te veli€ina i
vrsta naloga

pojedinom elementu, uzimati u obzir cijenu
financijskog instrumenta i troSkove, dok c¢e
sporedno, s pridavanjem jednake vaznosti

pojedinom elementu, u obzir uzimati brzinu i
vjerojatnost izvrSenja i namire, te veli€inu i vrstu
naloga




