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Klasa A - Dionicki fond

Investicijski cilj i strategija

Travanj 2020.

InterCapital Global Equity je dionicki pod-fond koji za investicijski cilj ima rast glavnice
prvenstveno ostvarivanjem kapitalne dobiti. Alokacijom imovine pod-fonda i odabirom
pojedinih izdanja se upravlja aktivno te se temelji u prvom redu na fundamentalnim
kriterijima.

InterCapital Global Equity je trajno izloZzen dionickom trziStu u omjeru ne manjem od 70%
neto imovine. NajviSe do 30% neto imovine, pod-fond ulaZze u obveznice, obveznitke
fondove, duznitke vrijednosne papire i depozite. Pod-fond je namijenjen ulagateljima koji
imaju dulji vremenski horizont ulaganja i spremni su prihvatiti povisen rizik povezan s
ulaganjima u preteZito dionicka te u skladu s tim ocekuju visoke prinose.

Mjesecni komentar fond menadzera

Nakon snaznog Soka u ozujku, travanj je donio oporavak na dionicka trzista. Val likvidnosti centralnih
banaka i fiskalnih vlasti te prve naznake slabljenja Sirenja zaraze, kao prvog preduvjeta postepenog
otvaranja gospodarstava, skrenuli su pozornost investitora s razdoblja ekonomskog pada u 2020. na
razdoblje ocekivanog rasta u 2021. Istovremeno je doslo do pada broja novozarazenih u kljuénim
Zaristima, Sto je dalo potvrdu da su mjere socijalne distance ogranicile prvotni udar, nakon cega se
moze pristupiti djelomi¢noj normalizaciji zivota i gospodarstva.

U ovakvom okruzenju, globalna su trzista mjerena MSCI All Country World indeksom u travnju u
eurima porasla 10,9%, dok je od pocetka godine jo$ uvijek vidljiv pad od 10,8%. Fond je protekli mjesec
ojacao za 9,39%, dok je od pocetka godine izgubio 6,25%. Brzina oporavka globalnog gospodarstva jos
uvijek je nepoznata i postoje rizici koji bi ga mogli usporiti, ali vierujemo da eksterna priroda ovog Soka
znadi da ipak ne gledamo reprizu Velike financijske krize 2008./2009. Ipak, pozicioniramo se
konzervativno s preko 40% portfelia u sektorima nediskrecijske potrosnje, IT-a i zdravstva, te
novéanom pozicjom od oko 20% neto imovine koja nam omogucava dokupljivanje na eventualnim
padovima. Specifitne kompanije u koje ulazemo prvenstveno su stabilne i kvalitetne sa snaznim
bilancama, pa je tako ponderirani omjer neto duga i kapitala portfelja na niskih 64%. Smatramo da ce
upravo te kompanije najlakSe prebroditi krizu i nastaviti putevima rasta koje smo vidali i dosada. Za
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Karakteristike portfelja

ilustraciju, sastavnice portfelja su u posliednjih 12 mjeseci ostvarile ponderirani rast prodaje od 10%, Broj pozicija 51
rast neto dobiti od 6% i povrat na kapital (ROE) od 16%. Paralelno nastavljamo i sa strategijom Top 10 2271
aktivnog upravljanja valutnom izloZenos¢u, primarno valutnim parom EUR/USD. '
Medijan trz. kapit. 120,62 mird EUR
Obzirom da je trziSna reakcija na pozitivan razvoj oko Sirenja virusa i moguénosti postepenog TTM ROE 16,28%
otvaranja gospodarstava bila izrazito snazna, a jo$ uvijek postoje rizici koje je teSko kvantificirati, i dalje Zadnji dividendni prinos 2,07%
planiramo zadrZati navedenu konzervativnu strukturu portfelja u vidu sektorske alokacije i dionicke TTM P/E 24 75x
izlozenosti. Pri tome ¢emo pomno pratiti razvoj dogadanja i pokusati vrlo brzo reagirati na strani
kupnje kada se za to stvore uvjeti. Osim toga, u ovako neizvjesnim vremenima istiéemo vaznost
kvalitetne diversifikacije i fleksibilnog pristupa taktickom pozicioniranju portfelja. Naravno, konacna ¢e
izvedba u velikoj mjeri ovisiti o globalnim kretanjima, ali vjeruiemo da bi nam dosadasnji fokus na Pokazatelji rizika i prinosa (3 gOd.)
fundamentalno atraktivne kompanije unutar ciljane sektorske i geografske alokacije trebao i u
buduénosti donijeti odrZiv i konkurentan rezultat uz razumnu volatilnost. Srednji prinos 5,16%
Volatilnost 14,88%
Kretanje vrijednosti udjela i prinosi pod-fonda** ShaipRlatio =7
Sortino ratio 0,50
16
15 e InterCapital Global Equity
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12 Top 10 pozicija
B Oznaka lzdavatelj % NAV
10 MSFT US MICROSOFT £4,90%
9 AMZN US AMAZON.COM INC 3,72%
s PG US PROCTER & GAMBLE 3,59%
30/04/2015 30/04/2016 30/04/2017 30/04/2018 30/04/2019 30/04/2020 NESN SW NESTLE SA 3,&5%
VFEM NA VANGUARD FTSE EMERGING MARKETS ETF 3,34%
1mij. 3mj. 12 mj. 2020. 3 god. 5god. Osnutak AAPLUS APPLEINC 331%
InterCapital Global Equity 9,3%% -7,20% -0,07% -6,25% 12,80% 20,09%  37,10% WMT US WAL -MART STORES INC 2,74%
BRK/B US BERKSHIRE HATHAWAY INC 2,70%
2014, 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. PGP* FB US FACEBOOK INC 2,62%
InterCapital Global Equity 15,30% 10,00% 5,30% 799%  -6,73% 23,89% 1,75% EUNM GR iShares MSCI EM UCITS ETF 2,35%
Top 10 pozicija 32,71%
* 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 razdobljimai ne predstavljaju indikaciju te nemaju
nikakav utjecaj na buduce rezultate poslovanja Fonda .
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Sektorska izlozenost Profil rizignosti i

uspjesnosti*
Nizi rizik Visi rizik
Nizi ocekivani prinos Visi ocekivani prinos

Geografska izlozenost
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Informacijska Svicarska

1::‘77% 67 * Kategorija/profil rizicnosti i uspjeSnosti Fonda nije zajaméen te
' Ostalo se moze mijenjati tijekom vremena.
804% SAD
50,67% - S o
Osnouni potr Izlozenost vrstama trzista
proiz
14,68% Novac i Hrvatska vy . v v .
potrazivania 2585% Uredena trzista RH i drzave ¢lanice 25,06%
2585% e . .
Uredena trziSta trece drzave 54,27%
Nedavno izdani vrijednosni papiri 0,00%
Neuvrsteni vrijednosni papiri 0,00%

Struktura imovine Valutna izlozenost
* Postotni udio prenosivih vrijednosnih papira (dionice, obveznice i
srodni v.p.) u neto imovini Fonda, grupiranih prema zakonski

definiranim kategorijama

Ostalo
Udjeli ufondu HRK 0.86%

881%
GBP
Novac i kratk. potr. 7.54%

Ukratko o InterCapitalu

InterCapital grupa jedno je od vodecih i najnaprednijih
investicijskih drustava na podru¢ju jugoistocne
Europe. Osnovano je u Zagrebu 2001. godine te je u
E:Z; 100% vlasnistvu menadZmenta. Nas Sirok spektar
o usluga obuhvaca upravljanje imovinom, posredovanje
u trgovini vrijednosnim papirima, skrbnistvo, analize
trzista  kapitala, financijsko  savjetovanje te
posredovanje u osiguranju.

2585%

Dionice
CHF

65,35% 757%

EUR
20,79%

VaZne napomene

Na dan izrade mjesecnog izvjestaja u portfelju fonda nema
vrijednosnih papira vrednovanih metodom procjene.

Biografije investicijskog tima

Fundamentalni pokazatelji portfelja (trz. kap., ROE, P/E,
dividendni prinos) izracunavaju se u odnosu na neto imovinu
fonda. Ovaj izvjestaj pripremlien 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

Predsjednik Uprave | ivan.kurtovic@intercapital.hr

* 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

izvjeStaju mogu smatrati investicijskom preporukom. Za
detaljne informacije o uvjetima, obiljezjima i rizicima ulaganja u
Fond molimo procitajte Prospekt, Pravila Fonda te Kljuéne
informacije za ulagatelje dostupne na Internet stranici drustva

lvan uspostavio je i odjel analiza (www.icam.hr).

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

€10 / €lan Uprave | dario.bjelkanovic@intercapital.hr
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A= » Preko 16 godina iskustva u upravljanju imovinom
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» Odigrao klju¢nu ulogu u stvaranju strategija koriStenja financijskih
izvedenica za hedziranje i trgovanje

Marko Ljubic
T:+385 14825868 | M: +38591 2825 868
E: Marko.Ljubic@intercapital.hr

* Nadgleda upravljanje investicijskim fondovima te je predvodnik

Dario razvoja novih proizvoda s fiksnim prinosom, kao i inovativnih
Bjelkanovic

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

investicijskih strategija

Fond menadzer | kreso.vugrincic@intercapital.hr

*  Preko 7 godina iskustva na trziStu kapitala

* UspjeSno pratio trziSta jugoistocne Europe kao analiticar na
prodajnoj strani (pokrivao Koncar grupu, NIS, Gorenje, Valamar
Rivieru, AD Plastik i Petrol)

Jedan od kljunih ¢lanova tima koji je osvojio nagradu Euromoney-a
za Najbolji odjel analiza u Hrvatskoj (Best Research and Asset
Allocation)

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

Kreso .
Vugrincic, CFA
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