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Investicijski cilj i strategija

Osnovne informacije o pod-fondu

Cili pod-fonda je ostvarivanje Sto vece profitabilnosti ulaganja uz preuzimanje primjerenog rizika, a
osiguravajuci pritom neophodnu likvidnost pod-fonda. Pod-fond ulaze najmanje 70% neto imovine u dionice,
pretezno izdavatelja iz Hrvatske, Slovenije, Rumunjske, Austrije, Gréke i Madarske. Svi primici poput
dividenda se reinvestiraju unutar Fonda.

S obzirom na cilj i strategiju ulaganja pod-fond je namijenjen ulaga¢ima koji Zele povetati prinos od ulaganja

dijela svoje imovine u odnosu na druge mogucnosti ulaganja poput obveznickih ili mjeSovitih fondova.
Preporuceno ulaganje u Fond je od tri godine navise.

Mjesecni komentar fond menadzera

Dolaskom jeseni globalnim dioni¢kim trzistima su dominirale dvije teme, drugi val COVID-19 epidemije i
americki izbori. Isprva je mjesec zapoceo iS¢ekivanjem konkretnijih vijesti, no uvodenje strozih epidemioloskih
mjera u nizu europskih zemalja stvorilo je pritisak na trziSna kretanja, buduci da takva politika ima snazan
negativan utjecaj na gospodarstvo, posebice sektor usluga. Sukladno tome europske dionice su u listopadu
zabiljezile snazniji pad od preko 5%, dok je americki indeks S&P 500 mjesec zavrsio s gubitkom od gotovo 3%.
Regija se u velikoj mjeri ponasala u skladu s ostatkom Europe, kako po pitanju politike zatvaranja tako i u vidu
negativne trziSne reakcije. Americki izbori nisu toliko vazna tema za regionalne dionice, no svakako ce se
reflektirati kroz vanjskotrgovinsku politiku odabranog predsjednika. Zapocela je i sezona kvartalnih rezultata
koja ipak iskazuje loSije brojeve nego Sto je vidljivo na globalnoj razini, primarno zbog sektorske distribucije
regionalnih dionica s naglaskom na tradicionalne ciklicke industrije poput financija, energije, industrijske
proizvodnje i diskrecijske potrosSnje. S druge strane, upravo bi ti sektori trebali biti predvodnici oporavka u
srednjem roku nakon Sto se suzbije Sirenje epidemije.

Unato¢ kratkoro¢noj volatilnosti, ostajemo pozitivni na regionalna dionicka trzista i vierujemo da smo na putu
postepenog izlaska iz kratke i duboke recesije, stoga smo spomenutu korekciju koristili za postepeno
dodavanje dionicke izlozenosti. lako je regija suocena s nesto vecim rizicima oko gospodarskog oporavka
zbog slabijeg fiskalnog kapaciteta i ovisnosti o medunarodnim trgovinskim tokovima, valuacijske razine po
nasem misljenju opravdavaju preuzimanje tog rizika. Za ilustraciju, portfelj fonda se trenutno trguje na
omjeru cijene i novéanog toka manjem od 3 te omijeru cijene i knjigovodstvene vrijednosti ispod 0,8. Osim
toga, u sliedecoj godini ocekujemo povratak dividendi kompanija koje su zaustavile isplatu iz opreza ili
regulatornih razloga, ¢ime bi se dividendni prinos portfelja mogao vratiti s trenutnih 3,6% na razine prije krize
od 5-6%.

Fond je u ovakvom okruzenju u listopadu ostvario pad od -5,24%. Od pocetka godine pak je oslabio -19,73%,
€emu su najvedi vagani doprinos dale dionice u Hrvatskoj, Austriji i Sloveniji. Unato¢ slaboj izvedbi u
dosadasnjem dijelu godine, i dalje vjerujemo u dugorocni potencijal ovih trziSta na putu konvergencije stupnja
razvoja EU prosjeku. Naravno, konacna e izvedba u velikoj mijeri ovisiti o globalnim kretanjima, ali vjerujemo
da bi nam dosadasniji fokus na fundamentalno atraktivne kompanije unutar ciliane sektorske i geografske
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Depozitar Addiko Bankd.d.
Denominacija EUR
Pocetna cijena udjela 100
Minimalna uplata 50.000,00 HRK
Cut-off 12:00 CET
Neto imovina 104,28 m HRK
Cijena udjela klase A 105,8417
Naknada za upravljanje 2,00%p.a.
Naknada depozitaru 0,25%p.a.
Ulazna naknada 1,00%
Izlazna naknada <1god.= 2

1god.>=0%

Pocetak rada pod-fonda 19.travanj 2007.

Karakteristike portfelja

Broj pozicija 41
Top 10 42,39%
Medijan trz. kapit. 690,5mEUR
TTM ROE 5,43%
Zadnjidividendni prinos 3,58%
TTMP/E 15.79x

Pokazatelji rizika i prinosa (3 god.)

alokacije trebao i u buduénosti donijeti odrziv i konkurentan rezultat uz razumnu volatilnost. Srednji prinos -2.37%
Volatilnost 11,25%
: T : : - : Sharpe ratio -0,18
Kretanje vrijednosti udjela i prinosi pod-fonda** > '
Sortino ratio -0,21
140
e [NterCapital SEE Equity
125 Top 10 pozicija
Oznaka Izdavatelj % NAV
110
NLB Nova Ljubljanska Banka 6.67%
95 PETGSV Petrol 5,72%
FP RO Fondul Proprietatea 4,92%
80
WINE RO PurcariWineries 4,20%
65 KRKG SV Krka 4,04%
30.102015 30.102016 30.102017 30.102018 30.102019 30.102020 MYTIL GA M\/tilineos HoldlngsSA 3,90%
1 mj. 3 mj. 12 mj. 2020. 3 god. 5god. Osnutak HT Hrvatski Telekom 332%
InterCapital SEE Equity -5,24% -2,54%  -17,14% -19,73% -8,60% 13,29% 5,84% DIGIRO Digi Communications NV 3.25%
2014, 2015. 2016. 2017. 2018, 2019, PGP* SMPRHE QNS o U
InterCapital SEE Equity 27,09% 9,09% 14,36% 8,75% -4,98% 21,16% 0,42% POSR SV Sava RE 3,18%
Top 10 pozicija 42,39%
* 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 .
InterCapital Asset Management d.o.0., Masarykova 1, 10 000 Zagreb, Hrvatska InterCapital.hr icam.hr
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Sektorska izloZzenost Geografska izlozenost Profil riziénosti | uspjesnosti*

] Nizi rizik Visi rizik

Dravni sektor Osiguranje ., Madarska  Cipar Nizi oCekivani prinos Visi oCekivani prinos
3,76% 120%  002%

2,98% 10,49% < >
Kapitalna dobra Banke
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581% Austrija 1
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Farmacijai CO— )
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5.17% Hrvatska * Kategorija/profil rizicnosti i uspjeSnosti Fonda nije zajamcen te

36,02 se moze mijenjati tijekom vremena.
Novaci

Telekomunikacije!
613n kratk. Slovenija
v4 18,92%
Raznolike financije potrazivanja 2
7,28% 14,29%
Hoteli restoranii Ostalo
Energij 14,55%

IzloZenost vrstama trzista*

Uredena trziSta RH i drzave clanice 90,01%
slobodno vrijeme

10,50% Rumunjska Uredena trzista trece drzave 0,00%

' 12,38% 25,154
Nedavno izdani vrijednosni papiri 0,00%
Struktura imovine Valutna izlozenost Neuvrsteni vrijednosni papiri 0,00%
* Postotni udio prenosivih vrijednosnih papira (dionice, obveznice i
Obveznice Udjel u fondu HUF USD RSD srodni v.p) u neto imovini Fonda, grupiranih prema zakonski

4,00% 0,77% 1,25% 089%  057% definiranim kategorijama

Novacikrat.
potrazivanj...

VaZne napomene

RON
26,75% Procjena vrijednosti neaktivnih vrijednosnih papira (datum procjene i primjene

20.10.2020.):

Dionice

80,94% Oznaka lzdavatelj Proc. Vrijednost
30PT OPTIMATELEKOMdd . 94,1694 HRK
*procijenjena vrijednost vrijednosnog papira dobivena je koristenjem Altmanovog
z-score-a.
H327A Ministarsvo financija 123,1460 EUR

*procijenjena vrijednost vrijednosnog papira dobivena je koristenjem BVAL-a

PLAG PLAVA LAGUNA d.d. 1.369,7089 HRK
*procijenjena vrijednost vrijednosnog papira dobivena je koristenjem metodom
usporedivih poduzeca

Blograflje InveStICIJSkog tlma Ukupna duracija portfelja se izracunava 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
Preds]ednlk Uprave | |van.kurtomc@lntercapltal.hr kao takav podiozan je promjenama te ne predstavlja ponudu za kupnju udjela u
Fondu, niti se podaci sadrzani na ovom izvjeStaju mogu smatrati investicijskom
preporukom. Za detaljne informacije o uvjetima, obiljezjima i rizicima ulaganja u
*  Preko 15 godina iskustva na trzistu kapitala i u korporativnim financijama Fond molimo proCitajte Prospekt, Pravia Fonda te Kjutne informaciie za
ulagatelje dostupne na Internet stranici drustva (www.icam.hr).

« Angaziran na nekoliko pozicija unutar InterCapitala, pri ¢emu je vodio odjele

. ‘ trgovanja na trziStu novca, obveznica i izvedenica, a uspostavio je i odjel
“D analiza Kontakti odjela prodaje
Ivan *  Odgovoran za odrzivi rast brokerskog poslovanja InterCapitala do preko 25%
Kurtovi¢ trziSnog udjela u Hrvatskoj unutar 5 godina
Marko Ljubic

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

Marko Bogdan
T:+38514343181 | M: +38599 5337 633
E: Marko.Bogdan@intercapital.hr

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

«  Preko 16 godina iskustva u upravljanju imovinom

*  Odigrao kljunu ulogu u stvaranju strategija koriStenja financijskih izvedenica
za hedziranje i trgovanje Maja Humljak
T:+385 15540821 | M: +38591 4979 637

*  Nadgleda upravljanje investicijskim fondovima te je predvodnik razvoja novih

Dar proizvoda s fiksnim prinosom, kao i inovativnih investicijskih strategija E: Maja.Humljak@intercapital.hr
ario
Bjelkanovi¢ Branimir Barici¢

T:+385 15540886 | M: +38599 3422 000

E: Branimir.Baricic@intercapital.hr

Fond menadzer | kreso.vugrincic@intercapital.hr

Signatory of:

»  Preko 7 godina iskustva na trzistu kapitala

- »  Uspjesno pratio trziSta jugoistocne Europe kao analiticar na prodajnoj strani [ Principles for
(pokrivao Koncar grupu, NIS, Gorenje, Valamar Rivieru, AD Plastik i Petrol) [ 1 | P R I ‘ Responsible
+ Jedan od Kjucnih ¢lanova tima koji je osvojio nagradu Euromoney-a za L L Investment

Najbolji odjel analiza u Hrvatskoj (Best Research and Asset Allocation)

KreSo

Vugrincic, CFA InterCapital Asset Management je prvo drustvo za
upravljanje imovinom u Hrvatskoj koje je potpisalo
deklaraciju o nacelima odgovornog investiranja koju
propisuje vodeci globalni promicatelj odgovornog ulaganja
- Institut PRI.
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