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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

Regionalna dionicka trziSta su godinu zakljucila skokom u prosincu. Dobar posliednji mjesec samo je
zaokruzio uspjeSan kvartal, nakon Sto je srediSnji dio godine bio pod snaznim pritiskom pandemije
koronavirusa i posljedicnog zatvaranja globalnih i regionalnih gospodarstava. U konacnici kasni oporavak nije
uspio u potpunosti nadoknaditi pocetni gubitak. Male i otvorene ekonomije najvise su osjetile zatvaranje, a
istovremeno imaju na raspolaganju najmanje monetarnih i fiskalnih alata za stvaranje protuteze takvom
efektu. Ipak, cini se da optimizam nastao pocetkom distribucije cjepiva dovodi i interes investitora za regiju,
Sto se vidi i na trzistima, pogotovo onima koja su najvise izgubila poput Austrije i Greke.

Gledajuci konacan rezultat lako je zaboraviti s €ime su se trziSta sve suofavala u 2020., no ipak je
dominantan bio strelovit pad u oZujku uzrokovan naglim Sirenjem pandemije koronavirusa. Kada se ¢inilo da
tome nema kraja, centralne banke i svjetske vlade su u sustav ubacile toliko likvidnosti da se trend okrenuo.
Nekoliko mjeseci kasnije s radara investitora uklonjena su i druga dva velika rizika, americki izbori i Brexit, Sto
je u kombinaciji s otkricem cjepiva dalo novi vjetar u leda trzistima. U posliednjem valu optimizma pocela se
dogadati i rotacija prema manjim i valuacijski povoljnijim dionicama te trziStima, kao i sektorima poput
financija ili industrijske proizvodnje. Sve te kriterije zadovoljavaju i regionalna trzista, stoga ne treba cuditi
doza optimizma za 2021., kakvu i mi dijelimo te u skladu s time i pozicioniramo portfelj.

Fond je u ovakvom okruZenju u prosincu ostvario rast od 4,04%. Od pocetka godine pak je oslabio -5,53%,
¢emu su najveci vagani doprinos dale dionice u Hrvatskoj, Austriji i Sloveniji. Unato¢ negativnoj izvedbi u
dosadasnjem dijelu godine, i dalje vjerujemo u dugorocni potencijal ovih trzista na putu konvergencije stupnja
razvoja EU prosjeku. Naravno, konacna ce izvedba u velikoj mijeri ovisiti o globalnim kretanjima, ali vierujemo
da bi nam dosadasnji fokus na fundamentalno atraktivne kompanije unutar ciljane sektorske i geografske
alokacije trebao i u buduénosti donijeti odrziv i konkurentan rezultat uz razumnu volatilnost.

Drustvo za upravljanje
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Benchmark Stoxx Balkan TMI ex. GR & TR
Naknada za upravljanje 1,50% p.a.
Naknada depozitaru 0.25%paa.
Ulazna naknada 0,00%
Izlazna naknada 0,50%
Karakteristike portfelja
Broj pozicija 41
Top 10 39,87%
Medijan trz. kapit. 898,77 mEUR
TTMROE 4,73%
Zadnji dividendniprinos 2,98%
TTMP/E 21.77x

Pokazatelji rizika i prinosa (3 god.)

Srednji prinos 2,44%
Kretanje vrijednosti udjela i prinosi pod-fonda** Volatilnost 11,61%
Sharpe ratio 024
140 Sortino ratio 0,30
e nterCapital SEE Equity
125 Top 10 pozicija
110 Oznaka Izdavatelj % NAV
NLB Nova Ljubljanska Banka 7,09%
o5 PETG SV Petrol 5,40%
MYTIL GA Mytilineos Holdings S.A. 3,89%
80 FPRO Fondul Proprietatea 3,85%
KRKG SV Krka 3,77%
65 OPAP GA Opap SA. 3,69%
31122015 31.122016 31122017 31.122018 31122019 31.122020 WINE RO Purcari Wineries 3,48%
1 mj. 3mj. 12 m. 2020. 3god. 5god.  Osnutak CAIAV CA Immobilien Anlagen AG 2,93%
InterCapital SEE Equity 4,04% 11,18% -5,53% -5,53% 8,09% 35,19% 24,30% SNP RO OMV Petrom SA 2,92%
TLVRO Banca Transilvania 2,85%
Top 10 pozicija 39,87%
2014, 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. PGP*
InterCapital SEE Equity 27,09% 9,09% 14,36% 8,75% -4,98% 21,16% 1,60%
* 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. Pocetni datum obracuna za klasu C je 26.11.2019. te su svi prethodni pokazatelji
prinosa prikazani od osnutka 19.04.2007. (za klasu A).
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Sektorska izloZzenost

Geografska izlozenost

Madarska Cipar

Drzavni sektor Osiguranje Grtla 1,16% 0,03%
3200 281% 12,34% ' '
Kapitalnadobra i Banke
5,98% 18.82%
: Austrija
armacial Novac i kratk. o
biotehnologja otrazivanja 9.26%
493% 13,02% Hrvatska
Telekomunikacije 3487%
4,85%
Raznolike
financije
5.84% i
Slovenija
Hotelirestoraniislobodng Ostalo 19,05%
vrijeme 16,61% '
11,11% Energija Rumunjska
12,79% 23.29%
Struktura imovine Valutna izloZzenost
Obveznice Udjel u fondu Hup  USD RSD
3,38% 2,80% 1,20% 0.72% 049%
Novac i krat.
potrazivanja
13,02% RON
24,28%
EUR
47,74%
Dionice
80,80%
HRK
2557%

Biografije investicijskog tima

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 uspostavio je i odjel
“lg) analiza

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

Kurtovi¢

Fond menadzer | kreso.vugrincic@intercapital.hr

»  Preko 7 godina iskustva na trzistu kapitala

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

* Jedan od klju¢nih ¢lanova tima koji je osvojio nagradu Euromoney-a za

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

Kreso
Vugrincic, CFA

Profil rizicnosti i uspjesSnosti*
Visi rizik
Visi ocekivani prinos

NiZi rizik
Nizi o¢ekivani prinos

Sz E s

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

 ————

IzloZenost vrstama trzista*

Uredena trziSta RH i drzave clanice 87,15%
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 neto imovini Fonda, grupiranih prema zakonski
definiranim kategorijama

VaZne napomene

Procjena vrijednosti neaktivnih vrijlednosnih papira (datum procjene i primjene
18.12.2020.):

Oznaka Izdavatelj Proc. Vrijednost
30PT OPTIMA TELEKOM d.d 88,7248 HRK
*procijenjena vrijednost vrijednosnog papira dobivena je koristenjem Altmanovog
z-score-a.

H327A Ministarsvo financija 124,6600 EUR
*procijenjena vrijednost vrijednosnog papira dobivena je koristenjem BVAL-a

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
kao takav podloZan 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
Fond molimo procitajte Prospekt, Pravila Fonda te Kljuéne informacie za
ulagatelje dostupne na Internet stranici drustva (www.icam.hr).

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 menadzmenta. Na$ Sirok spektar usluga
obuhvaéa upravljanje imovinom, posredovanje u trgovini
vrijednosnim papirima, skrbnistvo, analize trzista kapitala,
financijsko savjetovanje te posredovanje u osiguranju.

Kontakti odjela prodaje

Marko Ljubic
T:+385 14825868 | M: +38591 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 4979637
E: Maja.Humljak@intercapital.hr

Branimir Baricic
T:+385 15540886 | M: +38599 3422 000
E: Branimir.Baricic@intercapital.hr
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