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Investicijski cilj i strategija

Rujan 2019.

Cilj pod-fonda je ostvariti dugorocan rast vrijednosti udjela te najbolji omjer prinosa i volatilnosti
cijene udjela u klasi obveznickih fondova u RH.

S obzirom na cilj pod-fonda i strategiju ulaganja pod-fond je namijenjen ulagacima koji zele povecati
prinos od ulaganja dijela svoje imovine u odnosu na druge mogucnosti ulaganja prisutne na trzistu,
poput novcanih fondova ili orocenih depozita banaka. Tipi¢an ulagac u pod-fond je pravna ili fizicka
osoba koja dio svojih novcanih sredstava ulaze na trzistu kapitala na srednji ili duzi vremenski period
(minimalno dvije godine), pritom ocekujuci povrat na razini prinosa koji ostvaruju instrumenti s
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fiksnim prinosom te u skladu s tim tolerira srednju/nizu razinu rizika.

Depozitar Addiko Bank d.d.
Mjese¢ni komentar fond menadzera Denominacija EOR
Pocetna cijena udjela 100
Sa§tanci cgptralnih banaka ECIlB—:?\ i Fed—a obiljezili su protgkli mj‘esec. Uslijed uqurayanja globalnog rasta i Minimalna uplata 50.000,00 HRK
nesto slabijih makroekonomskih indikatora u SAD-u, Fed je donio odluku o smanjenju referentne stope za
25 baznih poena te novi raspon FFR stope sada iznosi 1,75% - 2,00%. Sazetak ekonomskih projekcija koje Cut-off 16:30 CET
komunicira Fed nije se znacajno razlikovao od onog u lipnju te se i dalje istice da ¢e Fed djelovati prema Neto imovina 1.099,19 m HRK
potrepl kako b|. se zac.lrzale.l elfspgnzua. U fokusu su |nformac.|.J.e 0 razvoju dogadaja. u pogledu politicke i Cijena udjela Klase A 251,3533
trgovinske nesigurnosti proizasle iz trgovinskog rata na relaciji Kina — SAD, kretanje globalnog rasta te o
ekonomije i inflacijie u SAD-u. Odluka o smanjenju i ocekivanjma o daljnjem kretanju stope nije bila Naknada za upravljanje 1,00% p.a.
jednoglasna, a trziSte ofekuje da e na sastanku u listopadu doci do daljnjeg smanjenja stope. Naknada depozitaru 0,12%p.a.

Ulazna naknada 1,00%
<2god. =1% >2god. = 0%
26. listopad 2004.

ECB je takoder smanjila depozitnu kamatnu stopu sa -0,40% na -0,50%. Uz smanjenje referentne stope u
daljnji negativni teritorij ECB je najavila i ponovno pokretanje programa kvantitativnog popustanja (QE),
ovoga puta na neodredeni vremenski period, ,dok bude trebalo”. Od 01. studenog na dalje, ECB ¢e na trzistu
kupovati vrijiednosne papire u iznosu od EUR 20 milijardi mjesecno sve dok ne postigne Zeljenu razinu
inflacije. Navedene mijere popratilo je i upozorenje Maria Draghia kako bi dodatan poticaj gospodarstvu
trebao do€i od strane fiskalne ekspanzije svjestan da monetarna politika ima svoja ogranicenja.

Izlazna naknada
Pocetak rada pod-fonda

Ovakve odluke centralnih banaka i nastavak provodenja ekspanzivne monetarne politike odgovor su na
usporavanje rasta gospodarstva i/ili prevencija pogorsanja makroekonomskih indikatora. Kao i u prethodnim
mjesecima, trgovinski sukob na relaciji SAD i Kine i dalje je jedan od vodecih uzroka globalnih rizika i
nesigurnosti. Posljedice su evidentne u Kini ¢ija ekonomija slabi, te u Njemackom sektoru proizvodnje koji
bilieZi kontrakciju te na taj nacin negativno utjece na ostale zemlje, trgovinske partnere. Ukoliko ne bude
dovoljnog napretka u trgovinskim pregovorima postoji rizik uvodenja dodatnih tarifa do kraja godine.

Karakteristike portfelja

Broj pozicija 34

0d zbivanja u rujnu spomenuli bi i poremecaj u proizvodniji nafte uslijed napada dronovima na naftna o

o M o ! ! - ) Lo Top 10 63,68%
postrojenja Saudijske Arabije koja ¢ine 5% dnevne svjetske proizvodnje nafte. Takoder, ishod situacije vezane e .

uz Brexit i dalje je neizvjestan te je moguca odgoda izlaska Velike Britanije iz Europske Unije ukoliko ne bude Prosjecna rocnost (god.) 6,25

doslo do sporazuma, Sto dodatno povecava nesigurnost na trzistu. Prosje¢an kupon 3,39%

InterCapital Bond pod-fond je u rujnu zabiljeZio nastavak rasta prinosa od 0,16%, dok je ostvareni prinos od Trenutni prinos 0,55%

pocetka godine 9,53%. Tijekom rujna je zabiljezena blaza korekcija na obveznickim trzistima koju smo
iskoristili da povecamo investiranost pod-fonda s 95% NAV-a na razinu 100% NAV-a. Dokupljivali smo
portugalske i hrvatske drZzavne obveznice, a usli smo i u nove investicije Spanjolske drzave obveznice te novo
izdana obveznica Crne Gore. U rujnu smo bili aktivnu po pitanju trgovanja valutama. Zatvarali smo izlozenost
pod-fonda kuni te smo odluili realizirati dobitke i u potpunosti zatvorili izloZenost poljskom zlotu. U rujnu
smo dodatno povecali izlozenost ceskoj kruni. U narednom periodu planiramo nastaviti trgovati CEE
valutama te ¢emo i dalje rastom imovine povecati izloZzenosti prema obveznicama CEE&SEE regije te
periferije. Iskoristili bismo periode pada cijena obveznica za dokupljivanje pozicija s obzirom da ocekujemo

rast cijlena u duzem periodu. Pokazatelji rizika i prinosa (3 god.)

Srednji prinos 5,19%
Volatilnost 1,17%
Kretanje vrijednosti udjela i prinosi pod-fonda** Sharpe ratio 475
Sortino ratio 8,07
260
250 e [N terCapital Bond
260 Top 10 pozicija
230
220 Oznaka lzdavatelj % NAV
210 H297A Minist. fin. RH 9,49%
w0 H227E Minist. fin. RH 7,3%%
190
T H26CA Minist. fin. RH 7,12%
0 H23BA Minist. fin. RH 7,09%
160 CROATI 2028 2,70 Minist. fin. RH 6,46%
30.9.2014 30.9.2015 30.9.2016 30.9.2017 30.9.2018 30.9.2019 CROATI 2022 3,875 Minist. fln RH 6,25%
1. amp 12m] 2019, 3god 5god.  Osnutak CROATI 2029 1,125 Minist. fin. RH 5,11%
InterCapital Bond 0,16% 2,72% 9,28% 9,53% 16,82% 29,40%  151,35% PGB 2029/06/15 1,95 Rep. Portugal 5,00%
H282A Minist. fin. RH 4,91%
2013. 2014, 2015. 2016. 2017. 2018. PGP* L. . o
InterCapital Bond 3,11% 6,36% 3,95% 6,30% 5,44% 0,81% 6,36% CROATI 2025 3 Minist. fin. RH 4,86%
Top 10 pozicija 63,68%
* Prinos na godisnjoj razini, racuna se po formuli Rgod = (Cijena na datum izvjestaja / Cijena na pocetni datum perioda) » (365 / broj dana u periodu).
** Prikazani povijesni prinosi imaju informativan karakter, rezultat su poslovanja Fonda u proteklim razdobljima i ne predstavljaju indikaciju te nemaju
nikakav utjecaj na buduce rezultate poslovanja Fonda .
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Profil rizicnosti i
uspjesnosti*

Sektorska izlozenost Geografska izlozenost

NizZi rizik
Nizi ocekivani prinos

2]3)(«)s)(e )7

* Kategorija/profil rizicnosti i uspjeSnosti Fonda nije zajamcen te
se moze mijenjati tijekom vremena.

IzloZenost vrstama trzista*

Visi rizik
Visi ocekivani prinos

Ostalo;
065%

Energja
2,54%

Madarska Spanjolska Crna Gora njematka
174%  203%  093%  028% spp

Novac i krat.

Rumunjska

1,89%

Portugal

Drzava; 8,05%
7894%

potrazivanja;
1787%

Hrvatska
85,50%

Uredena trzista RH i drzave ¢lanice 99,90%
Uredena trzista trece drzave 0,00%
Nedavno izdani vrijednosni papiri 0,00%

Neuvrsteni vrijednosni papiri 0,00%

* Postotni udio prenosivih vrijednosnih papira (dionice, obveznice i srodni v.p.) u

Struktura imovine

Valutna izloZenost

Novac i krat.
potrazivanja
17,88%

CzK
593%

HUF USD
RON 2,84% 0,58%
2,06%

Obveznice
82,13%

Biografije investicijskog tima

neto imovini Fonda, grupiranih prema zakonski definiranim kategorijama

Ukratko o InterCapitalu

InterCapital grupa jedno je od vodecih i najnaprednijih
investicijskih drustava na podrucju jugoistocne Europe.
Osnovano je u Zagrebu 2001. godine te je u 100%
vlasnistvu menadZzmenta. Nas Sirok spektar usluga
obuhvaca upravljanje imovinom, posredovanje u trgovini
vrijednosnim papirima, skrbnistvo, analize trzista kapitala,
financijsko savjetovanje te posredovanje u osiguranju.

VaZne napomene

Predsjednik Uprave | ivan.kurtovic@intercapital.hr

Ivan
Kurtovic

S

Preko 15 godina iskustva na trzistu kapitala i u korporativnim
financijama

Angaziran na nekoliko pozicija unutar InterCapitala, pri ¢emu je
vodio odjele trgovanja na trziStu novca, obveznica i izvedenica, a
uspostavio je i odjel analiza

Odgovoran za odrzivi rast brokerskog poslovanja InterCapitala do
preko 25% trziSnog udjela u Hrvatskoj unutar 5 godina

€10 / €lan Uprave | dario.bjelkanovic@intercapital.hr

§#§B

din

Dario
Bjelkanovic

Preko 16 godina iskustva u upravljanju imovinom
Odigrao klju¢nu ulogu u stvaranju strategija koriStenja financijskih
izvedenica za hedziranje i trgovanje

Nadgleda upravljanje investicijskim fondovima te je predvodnik
razvoja novih proizvoda s fiksnim prinosom, kao i inovativnih
investicijskih strategija

Fond menadzer | silvija.ravlic-varga@intercapital.hr

Procjena vrijednosti neaktivnih vrijednosnih papira (datum procjene i
primjene 18.9.2019.):

Oznaka lzdavatelj Proc. vrijednost
3RIB4 Erste & Steiermarkishe Bankd.d. 103,2608 HRK

*procijenjena vrijednost obveznica dobivena je koristenjem prinosa na
drzavni dug

3DLK Dalekovod d.d. 82,2192 HRK
30PT Optima telekom d.d. 92,6715 HRK
H257A Ministarstvo financija 124,5150 HRK
H227E Ministarstvo financija 118,1650 EUR
H327A Ministarstvo financija 120,9060 HRK
H247E Ministarstvo financija 126,3950 EUR
H203E Ministarstvo financija 102,8600 EUR
H19BA Ministarstvo financija 100,9620 EUR
H282A Ministarstvo financija 119,6890 HRK

*procijenjena vrijednost obveznica 3DLK i 30PT odredeni su primjenom
Altmanovog z-score-a, dok su procijenjene vrijednosti obveznica H227E,
H257A, H327A, H247E, H203E, H19BA i H282A dobivene primjenom
BVAL funkcije.

Ukupna duracija portfelja se izratunava u odnosu na neto imovinu
Fonda dok su rocnost i kupon temeljeni na dijelu portfelja s fiksnim
prinosom. Ovaj izvjestaj pripremljen je u informativne svrhe na temelju
podataka dostupnih i poznatih INTERCAPITAL ASSET MANAGEMENT
d.o.0. u trenutku njegove izrade i objave i kao takav podlozan je
promjenama te ne predstavlja ponudu za kupnju udjela u Fondu, niti se
podaci sadrzani na ovom izvjesStaju mogu smatrati investicijskom
preporukom. Za detaljne informacije o uvjetima, obiljeZjima i rizicima
ulaganja u Fond molimo pro€itajte Prospekt, Pravila Fonda te Kljuéne
informacijie za ulagatelie dostupne na Internet stranici drustva
(www.icam.hr).

Kontakti odjela prodaje

Silvija Ravlic
Varga, CFA

Preko 11 godina iskustva u upravljanju imovinom i korporativnim
financijama

Tijekom karijere se istaknula u nekoliko podrugja, od investicijskog
bankarstva, korporativnih financija, analiza kompanija te valuacije,
do portfolio menadzmenta nekoliko razli¢itih klasa imovine

Jedna od klju¢nih ¢lanica tima koji je osvojio nagrade za Najbolji
obveznicki fond u Hrvatskoj (2017.), Najbolji dionicki fond u
Hrvatskoj (2014.)i Najbolji novéani fond u Hrvatskoj (2013.)

Marko Ljubic
T:+385 1 4825868 | M: +385 91 2825 868
E: Marko.Ljubic@intercapital.hr

Marko Bogdan
T:+385 14343181 | M: +38599 5337 633
E: Marko.Bogdan@intercapital.hr

Maja Humljak
T:+385 15540821 | M:+38591 4979 637
E: Maja.Humljak@intercapital.hr

Branimir Baricic
T:+385 15540886 | M: +385 99 3422 000
E: Branimir.Baricic@intercapital.hr

InterCapital Asset Management d.o.0., Masarykova 1, 10 000 Zagreb, Hrvatska
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