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InterCapital SEE Equity

lzvjeScée poslovodstva

Fond InterCapital SEE Equity je 2018. godinu zavrsio s gubitkom od 4,98% (klasa A), ponajvise zbog loSeg
rezultata u Hrvatskoj, dok je benchmark indeks uslijed snaine izvedbe Rumunjske u veéem dijelu godine
ojatao 3,17%. Negativan prinos doveo je i do odljeva pa je tako neto imovina Fonda pala sa 164 milijuna
kuna na 116 milijuna kuna. Godina obiljezena volatilnos¢u na dioni¢kim trzistima zakljuéena je uprave u
takvom tonu. Investitore zabrinjava usporavanje globalnog gospodarskog rasta, ponajvise pod utjecajem
trgovinskog rata izmedu SAD-a i Kine, u kombinaciji s podizanjem kamatnih stopa americkog Fed-a. Osim
toga, u 2019. ée oslabiti utjecaj fiskalnog stimulansa v SAD-u koji je imao znaéajan utjecaj na rezultate
kompanija kroz smanjenje poreznog opterecenja. U Europi su anketni pokazatelji cijelu godinu upuéivali na
usporavanje rasta, a u posljednjem tromjesedju su neki poceli signalizirati recesiju. Medutim, valja napomenuti
da je negativnom sentimentu u poslovnim krugovima zasigumo pridonijela neizviesna polititka situacija u Italiji
i Velikoj Britaniji. Rasplet oko izlaska Velike Britanije iz Europske Unije ofekujemo krajem oZujka, stoga zasad
neizviesnost i dalie postoji. Parlamentamni izbori u Haliji su na vlast doveli populisticku Viadu koja se
sukobljavala s Europskom Komisijom oko poduzimanja mjera Stednje i smanjenja previsokog javnog duga.
Posliednje vijesti upucuju kako ¢e ipak doc¢i do kompromisa, a oekujemo naznake razrjgSavanja situacije do
europskih parlamentarnih izbora u svibnju 2019. Saga o trgovinskom sukobu SAD-a i Kine se nastavlja i u
naredna dva mjeseca kada bi se moglo odlugiti da li ¢e doci do uvodenja novih carina. Ovaj trgovinski sukob
imao je negativan utjecaj na abje strane, vidljivo usporavanije kineskog gospodarsiva odnosno relativne slabiju
izvedbu ameritkog dionikog trzista. Unato€ stalnim globalnim previranjima, najveci ok za Fond u 2018.
dogodio se u prosincu u Rumunjskoj. Naime, Vlada je iznenada predstavila nekoliko mjera kojima planira
smanijiti proratunski deficit u 2019. Te mjere su negativhe za trZiSte kapitala jer direktno utjeéu na
profitabilnost veéine kompanija, a radi se o posebnim porezima na banke, energetske kompanije i telekome.
Prakti¢na primjena ovih mjera u dobrom dijelu je jo$ uvijek nepoznata, a nejasan je utjecaj odredenih promjena
na funkcioniranje mirovinskih fondova, sto takoder moze imati utjecaj na trziSte buduéi da su tamosniji
mirovinski fondovi vazni sudionici odnosno veliki dioni¢ari pojedinih kompanija. Inicijalna reakcija investitora
bila je vrlo snazna pa je tako BET indeks u prva tri dana nakon objave izgubio preke 16%. Nakon toga se
trziSte primirilo i gubici su se djelomiéno nadoknadili, posebice nakon 5to je Vlada ipak malo ublazila inicijalno
predlozene mjere. Nakon spomenutog pada valuacije izgledaju razumno &ak i ukoliko se ukljuge negativni
efekti, no konacan sud tegko je donijeti prije nego svi detalji primjene postanu jasni. Medu ovim negativnim
promjenama skrivaju se i neke pozitivne, a one se primamo odnose na zahtjeve za isplatu izvanrednih
dividendi vecinski drzavnih kompanija, pri €emu bi neke mogle imati vrlo visoke dividendne prinose, a da
pritom ne ugroze stabilnost poslovanja ve¢ da samo optimiziraju strukturu kapitala. Osim toga, vazno je
napomenuti da smo upravo zbog politickog rizika cijelu godinu imali ograniéenu poziciju u Rumunjskoj, stoga
smo ovo iznenadenje docekali znatno spremniji od benchmark indeksa.

U 2019. ofekujemo nastavak volatilnosti, ali uz znatno bolju startnu poziciju zbog puno povoljnijih valuacija
koje e u odredenim trenucima zasigurno stvoriti dobre prilike. Konaéna izvedba u velikoj ¢e mjeri ovisiti o
prelijevanju globalnih kretanja na regiju, no valja napomenuti da regionalni fundamenti u ovom trenutku
izgledaju atraktivno. Sukladno tome, kako bi ogranidili volatiinost planiramo nastaviti s djelomiénom
sektorskom rotacijom iz procikli¢kih ka defanzivnijim sektorima. Naravno, kao i dosada oslanjamo se na
fundamentalno atraktivie kompanije unutar ciljane sektorske i geografske alokacije, a kroz takav pristup
vierujgmo da dugorofno mozemo nastaviti isporuivati prinos koji nadmasuje benchmark indeks uz nizu
volatilnost.
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InterCapital SEE Equity

lzvjesée poslovodstva (nastavak)

Buduéi razvoj fonda
Fond ¢e i u buduénosti nastaviti poslovanje sukladno strategiji definiranoj Prospekiom i Pravilima Fonda, a s
ciliem rasta vrijednosti imovine kojom Fond raspolaZe i povecanjem vrijednosti udjela Fonda.

Financijski instrumenti

Detaljt o financijskoj imovini Fonda prikazani su kako slijedi:

Financijski instrument 2018. 2017,
HRK'000 HRK’g00

Dionice 98.035 142.037
Drzavne obveznice 10.484 9.388
Korporativne obveznice 423 539
108.942 151.964

Upravljanje rizicima
Fond ima umijeren profil rizi€nosti. Takav profil Fonda posljedica je ulaganja u preteZito viasnike vrijednosne
papire za koje je karakteristicna srednja do visoka razina rizitnosti.

Cilievi i politike upravijanja rizicima te izloZenosti rizicima opisane su u bilje&ci 18. godiZnjih financijskih

e N i)

Ivan Kurtovié Dario Bjelkanovié Hrvoje Cirjak

Predsjednik Uprave Clan Uprave Clan Uprave

InterCapital Asset

Management d.o.0.

t d.o.o.
Masarykova 1 InterCapital Asset Managemen
10 Ooz)y;agreb ZAGREB, Masarykova 1

Republika Hrvatska
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InterCapital SEE Equity

Odgovornost za financijske zvjedtaje

Uprava Drutva InterCapital Asset Management za upravijanje fondovima ("Drudtvo za upravijanje” ili
"Drustvo”) duZna osigurati da financijski izvje$taji InterCapital SEE Equity olvorenog investicijskog fonda
(-Fond") za svaku financijsku godinu budu sastavijeni u skladu sa Zakonom o otvorenim investicijskim
fondovima s javnom ponudom (NN 44/18) i Pravilnikom o strukturi i sadrZaju godignjih i polugodi3njih
izvjeStaja i drugih izvjeStaja UCITS fonda (NN 105/17), odnosno zakonskim radunovodstvenim propisima
primjenjivim na otvorene investicijske fondove s javnom ponudom u Republici Hrvatskoj tako da daju realnu
i objektivnu sliku financijskog stanja i rezultata poslovanja Fonda za to razdoblje.

Nakon provedbe ispitivanja, Uprava Drustva za upravijanje opravdano oéekuje da Fond ima odgovarajuéa
sredstva za nastavak poslovanja u doglednoj buduénosti. Iz navedenog razloga, Uprava Drustva za
upravljanje i dalje prihnvaca nagelo vremenske neograni¢enosti poslovanja pri izradi financijskih izvje3taja.

Odgovornosti Uprave Drustva za upravijanje pri izradi financijskih izvjestaja obuhvaéaju;
*  da se odaberu i potom dosljedno primjenjuju odgovarajuée ragunovodstvene politike;
s  da prosudbe i procjene budu razumne | oprezne;

* da se primjenjuju vaZeci ralunovodstveni standardi, a svako znadajno odstupanje obznani i objasni u
financijskim izvje3tajima; te

* da se financijski izvje$taji pripreme po nagelu vremenske neogranitenosti poslovanja, osim ako je
neprimjereno pretpostaviti da ¢e Fond nastaviti svaje poslovne aktivnosti.

Uprava je odgovorna za pripremu | sadraj godidnjeg izvjesta u skladu s &lankom 21. Zakona o
ratunovodstvu.

Uprava Drustva za upravljanje odgovorna je za vodenje ispravnih ragunovodstvenih evidencija, koje ée u bilo
koje doba s prihvatljivom tono&¢u odrazavati financijski poloZaj Fonda, kao i njihovu uskladenost s vaZeéim
hrvatskim Zakonom o rafunovodstvu. Uprava Drudtva za upravljanje takoder je odgovorna za tuvanje
imovine Fenda, te stoga i za poduzimanje razumnih mjera radi spreavanja i otkrivanja pronevjera i ostalih
nezakonitosti.

Ove financijske izvjeStaje odobrila je Uprava Drudtva za upravijanje na dan 30. travnja 2019. godine i
polpisani su od sirane;

[

Ivan Kurtovic Dario Bjelkanovi¢ Hrvoje Cirjak
Predsjednik Uprave Clan Uprave Clan Uprave
l .
InterCapital Asset AterCap 'tgé“;;e‘ Management d,0.o
Management d.0.0. » Masarykoya 1
Masarykova 1
10 000 Zagreb

Republika Hrvatska
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1ZVJESCE NEOVISNOG REVIZORA

Udjelnicarima InterCapital SEE Equity fonda, ofvorenog investicijskog fonda s javnom ponudom

Izvjesce o reviziji godisnjih financijskih izvjestaja

Misljenje

Obavili smo reviziju godisnjih financijskih izvjestaja InterCapital SEE Equity fonda, otvorenog investicijskog
fonda s javnom ponudom (“Fond"), koji obuhvaéaju izvjestaj o financijskom poloZaju na 31. prosinca 2018.,
izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti, izvjestaj o nov€anom toku, izvjeStaj o promjenama u neto imovini Fonda
za tada zavrienu godinu te biljeske uz financijske izvjeStaje, ukljuCujuéi i saZetak znat&ajnih
racunovodstvenih politika.

Prema naSem misljenju, priloZeni godisnji financijski izvjestaji istinito i fer prikazuju financijski poloZaj
Fonda na 31. prosinca 2018., njegovu financijsku uspjesnost i novéane tokove za tada zavrienu godinu u
skladu sa zakonskim ra¢unovodstvenim propisima primjenjivim na otvorene investicijske fondove s javnom
ponudom u Republici Hrvatskoj.

Osnova za misljenje

Qbavili smo nasu reviziju u skladu s Medunarodnim revizijskim standardima (MRevS-ima). Nase
odgovornosti prema tim standardima su podrobnije opisane u nadem izvje$¢u neovisnog revizora u odjeljku
o revizorovim odgovornostima za reviziju godignjih financijskih izvje3taja.

Neovisni smo od Fonda u skladu s Kodeksom etike za profesionalne raunovode (JIESBA Kodeks) i ispunili
smo nase ostale etitke odgovornosti u skladu s IESBA Kodeksom,

Vjerujemo da su revizijski dokazi koje smo dobili dostatni i primjereni da osiguraju osnovu za nade misljenje.

Kljuéna revizijska pitanja

Klju€na revizijska pitanja su ona pitanja koja su bila, po na3oj profesionalnoj prosudbi, od najvece vaZnosti
za nasu reviziju gadisnjih financijskih izvjestaja tekuceg razdoblja. Tim pitanjima smo se bavili u kontekstu
nase revizije godisnjih financijskih izvjestaja kao cjeline i pri formiranju naseg misljenja o njima, i mi ne
dajemo zasebno misljenje o tim pitanjima. Za svako pitanje u nastavku, opis o tome kako se nada revizija
bavila tim pitanjima, pripremljen je u tom kontekstu. Ispunili smo obveze opisane u Odgovornosti revizora
za reviziju financijskih izvjestaja, uklju€ujuci i ta pitanja. Sukladno tome, nasa revizija ukljuuje obavljanje
postupaka dizajniranih da odgovore na nasu procjenu rizika pogre3nog prikaza u financijskim izvjestajima.
Rezultati nasih revizijskih postupaka, ukljuéujuéi provedene postupke koji se obavljaju za rjeSavanje pitanja
u nastavku, daju osnovu za izraZavanje naSeg mislienja o ovim financijskim izvjestajima.

Kiju€no revizijsko pitanje | Kako smo odgovorili na klju&no revizijske pitanje
Vrednovanje financijskih instrumenata

Najveci dio imovine Fonda vrednuje se po fer | Stekli smo razumijevanje te ocijenili dizajn i
vrijednosti kroz racun dobiti i gqubitka. Fer | implementaciju kljuénih  kontrola, ukljucujuéi
vrijednost financijskih instrumenata odreduje se | relevantne informacijske sustave i kontrole vezane
primjenom kotiranih trZignih cijena ili metodama | uz procjenu vrijednosti financijskih instrumenata.

procjene te koristenjem pretpostavki i procjena.

Zbog znacajnosti financijskih instrumenata, kao i
povezane neizvjesnosti procjena, navedeno se
smatra kljuénim revizorskim pitanjem.

Testirali smo operativnu ufinkovitost klju¢nih
kontrola relevantnih za vrednovanje financijskih
instrumenata i izrafun neto vrijednosti imovine.
Testirali smo operativnu udinkovitost procesa

A maenbar L of Emst & Young Global Limired

Marocavan sud: Trgovadhl sud u Zagrebu; Temeljni kapital; 20.000.00 kura, upladen u Calosth
Ctanovi Uprave: Banslav Horvat, Zvonimir Maduni

Applicable count; Commercial court in Zagreb; Registered share capital is 20.000.00 HRK, ully pai?:
Mambars of tha Board: Benslav Horvat, Zvonimi Maduni¢
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Od financijskih instrumenata koji se iskazuju po | automatskog povlacenja trZi$nih vrijednosti i
fer vrijednosti u izvjedtaju o financijskom poloZaju | prijenosa trZiSnih vrijednosti kotiranih financijskih
Fonda na dan 31. prosinca 2018. godine, 98% | instrumenata u dnevni obracun neto vrijednosti
imovine je klasificirano u kategoriju financijskih | imovine.

instrumenta 1. ili 2. razine. Takvi instrumenti su
vrednovani koristenjem cijena koje su bile vidljive
na trZistu ili primjenom modela koji ukljuéuju
inpute dostupne na trZistu, 3to rezultira nizim
rizikom vrednovanja.

Za uzorak financijskih instrumenata razine 1
provjerili smo jesu li inputi koridteni za odredivanje
cijena preuzeti iz eksternih izvora i ispravno
koridteni u procjeni vrijednosti te da su trZisne
cijene i inputi zaista dostupni na triistu.

Preostali financijski instrumenti klasificirani su u
kategoriju financijskih instrumenata razine 3, za
koje inputi, koji se koriste za odredivanje cijena
vrednovanja, nisu dostupni na trZistu. Instrumenti
razine 3 wuglavnom obuhvadaju duZniCke
vrijednosne papire, vlasnicke vrijednosne papire i
derivativne financijske instrumente s neaktivnim
trzistem. Vrednovanje takvih instrumenata
ukliu€uje primjenu inputa koji nisu vidljivi na
trzistu, kao 3to su procjena buducih nov€anih
tokova, procjena diskontne stope te procjena
raznolikosti i volatilnosti trZista. Sukladno tome,
pri odredivanju cijena takvih financijskih

instrumenata postoji vecéa razina neizvjesnosti N .
procjene. Takoder smo procijenili odrazavaju li ispravno

objave  f{inancijskih  izvjedtaja  vrednovanje
financijskih instrumenata Fonda te jesu li u skladu
sa zakonskim rafunovodstvenim propisima koji se
primjenjuju na otvorene investicijske fondove s
javnom ponudom u Republici Hrvatskoj. Za vise
detalja molimo pogledati BiljeSku 3, Odjeljak
Financijski instrumenti, BiljeSku 4 Ratunovodstvene
procjene i prosudbe te BiljeSku 18 Financijski
instrumenti i upravijanje rizicima.

Za uzorak instrumenata razine 3, procijenili smo
adekvatnost kljuénih inputa i pretpostavki te
potvrdili to€nost javno vidljivih podataka. Takoder
smo izvrdili neovisnu procjenu, usporedili je s
modelima Fonda i analizirali razlike, ako ih je bilo.

Osim toga, samostalno smo napravili preracun
vrednovanja na uzorku financijskih derivativa Fonda
te dobivene rezultate usporedili s vrednovanjem
Fonda.

Ostala pitanja
Reviziju financijskih izvje$taja Fonda za godinu zavr3enu 31. prosinca 2017, ohavic je drugi revizor koji je
dana 30, travnja 2018. godine izdao revizorsko mislienje bez rezerve,

Ostale informacije u Godig€njem izvjeséu Fonda

Uprava InterCapital Asset Management d.o.o. (,Drudtvo za upravljanje”) je odgovorna za ostale
informacije. Osim financijskih izvjeStaja i izvjei¢a neovisnog revizora, Ostale informacije sadrze informacije
uklju€ene u GodiSnje izvjeicie koje sadrii lzvjesce poslovodstva. Nase misljenje o financijskim izvjestajima
ne obuhvaca ostale informacije, niti 1zvjesée poslovodstva Fonda.

U vezi s naSom revizijom godi3njih financijskih izvje3taja, nasa je odgovornost protitati ostale informacije
i, u provodenju toga, razmotriti jesu li ostale informacije znacajno proturjeéne godisnjim financijskim
izvjestajima ili nasim saznanjima steenim u reviziji ili se drugacije €ini da su znadajno pogreino prikazane.
U pogledu Izvie$éa poslovodstva Fonda obavili smo i postupke propisane Zakonom o rafunovodstvu. Ti
postupci ukljutuju provjeru da li lzvie$ée poslovodstva ukljuéuje potrebne objave iz Clanka 21, Zakona o
racunovodstvu.

A member tirm of Emst 4 Young Glebal Limited

Merodavan sud Trgovadid sud o Zagrebu; Temelini kapital: 20.000.00 kuna, uptacen u gjelestt;
Cianavi Uprave: Banistav Horval, Zvonimir Madunié

Applicable court: Commercial court in Zagreb; Registered sharg capital Is 20.000,00 HAK, lully paki;
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Temeljeno na cbavljenim postupcima, u mjeri u kojoj smo u mogucnosti to procijeniti, izvjeStavamo da:

1. su informacije u priloZenom lzvje$éu poslovodstva Fonda za 2018. godinu uskladene, u svim bitnim
odrednicama, s priloZenim godisnjim financijskim izvjestajima;

2. je priloZeno izvjedée poslovodstva Fonda za 2018. godinu sastavljeno u skladu sa Clankom 21. Zakona
o ratunovodstvu;

Dedatno, na temelju poznavanja i razumijevanja poslovanja Fonda i njegova okruZenja ste€enog u okviru
revizije financijskih izvietaja, duZni smo izvijestiti ako smo ustanovili da postoje znacajni pogresni prikazi
u priloZenom lzvje$cu poslovodstva Fonda i Godi$njem izvje3cu. U tom smislu nemamo 3Sto izvijestiti.

Odgovornosti uprave Drustva za upravljanje za godi$nje financijske izvjestaje

Uprava Drustva za upravljanje je odgovorna za sastavljanje godignjih financijskih izvje3taja koji daju istinit
i fer prikaz u skladu sa zakonskim racunovodstvenim propisima primjenjivim na otvorene investicijske
fondove s javnom ponudom u Republici Hrvatskoj i za one interne kontrole za koje uprava odredi da su
potrebne za omogucavanje sastavljanja godisnjih financijskih izvjestaja koji su bez zna&ajnog pogresnog
prikaza uslijed prijevare ili pogreske.

U sastavljanju godidnjih financijskih izvjeitaja, uprava je odgovorna za procjenjivanje sposobnosti Fonda da
nastavi s vremenski neograniCenim poslovanjem, objavljivanje, ako je primjenjivo, pitanja povezanih s
vremenski neogranifenim postovanjem i koristenjem racunovodstvene osnove utemeljene na vremenskoj
neogranitenosti poslovanja, osim ako uprava ili namjerava likvidirati Fond ili prekinuti poslovanije ili nema
realne alternative nego da to ucini.

Odgovornosti revizora za reviziju godisnjih financijskih izvje&taja

Nasi ciljevi su steci razumno uvjerenje o tome jesu li godisnji financijski izvjestaji kao cjelina bez znacajnog
pogrednog prikaza uslijed prijevare ili pogreske i izdati izvje$¢e neovisnog revizora koje ukljuuje nade
misljenje. Razumno uvjerenje je visoka razina uvjerenja, ali nije garancija da e revizija obavljena u skladu
s MRevS-ima uvijek otkriti znacajno pogredno prikazivanje kada ono postoji. Pogresni prikazi mogu nastati
uslijed prijevare ili pogreske i smatraju se znacajni ako se razumno moZe ocekivati da, pojedinacno ili u
zbroju, utje€u na ekonomske odluke korisnika donijete na osnovi tih godisnjih financijskih izvjestaja.

Kao sastavni dio revizije u skladu s MRevS-ima, stvaramo profesionalne prosudbe i odrZavamo
profesionalni skepticizam tijekom revizije. Mi takoder:

¢ Prepoznajemo i procjenjujemo rizike znaCajnog pogresnog prikaza godisnjih financijskih izvjestaja,
zbog prijevare ili pogreske, oblikujemo i obavljamo revizijske postupke kao reakciju na te rizike i
pribavljamo revizijske dokaze koji su dostatni i primjereni da osiguraju osnovu za nase misljenje.
Rizik neotkrivanja znaCajnog pogre3nog prikaza nastalog uslijed prijevare je vedi od rizika nastalog
uslijed pogreske, jer prijevara moZe ukljuiti tajne sporazume, krivotvorenje, namjerno ispustanje,
pogredno prikazivanje ili zaobilaZenje internih kontrola,

¢ Stje€emo razumijevanje internih kontrola relevantnih za reviziju kako bismo oblikovali revizijske
postupke koji su primjereni u danim okolnostima, ali ne i za svrhu izraZavanja misljenja o
ucinkovitosti internih kentrola Fonda.

A marnber tirn of Emst & Young Global Limited
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¢ Ocjenjujemo primjerenost koristenih raCunovodstvenih politika i razumnost ratunovodstvenih
procjena i povezanih objava koje je stvorila uprava.

¢ Zakljufujemo o primjerenosti koristene rafunovodstvene osnove utemeliene na vremenskoj
neogranienosti poslovanja koju koristi uprava i, temeljeno na pribavljenim revizijskim dokazima,
zaklju€ujemo o tome postoji li znacajna neizvjesnost u vezi s dogadajima ili ckolnostima koji mogu
stvarati znacajnu sumnju u sposobnost Fonda da nastavi s vremenski neogranic¢enim poslovanjem.
Ako zaklju¢imo da postoji znacajna neizvjesnost, od nas se zahtijeva da skrenemo pozornost u
naSem izvjeS¢u neovisnog revizora na povezane objave u godiinjim financijskim izvjeStajima ili,
ako takve objave nisu odgovarajuce, da modificiramo nase misljenje. Nasi zakljucci se temelje na
revizijskim dokazima pribavljenim sve do datuma nadeq izvjeS¢a neovisnog revizora. Medutim,
buduci dogadaiji ili uvjeti mogu uzrokovati da Fonda ne bude u moguénosti nastaviti s vremenski
neograni¢enim poslovanjem.

e Ocjenjujemo cjelokupnu prezentaciju, strukturu i sadrZaj godiSnjih financijskih izvje3taja,
ukljucujuci i objave, kao i odraZavaju li godisnji financijski izvjestaji transakcije i dogadaje na kojima
su zasnovani na nacin kojim se postiZe fer prezentacija.

Mi komuniciramo s Upravom Dru3tva za upravljanje u vezi s, izmedu ostalih pitanja, planiranim djelokrugom
i vremenskim rasporedom revizije i vainim revizijskim nalazima, uklju€ujuéi i u vezi sa znacajnim
nedostacima u internim kontrolama koji su otkriveni tijekom nase revizije.

Mi takoder dajemo izjavu Upravi Drustva za upravijanje da smo postupili u skladu s relevantnim etickim
zahtjevima u vezi s neovisno3c¢u i da ¢emo komunicirati s njima o svim odnosima i drugim pitanjima za koja
se moZe razumno smatrati da utje€u na nasu neovisnost, kao i, gdje je primjenjivo, o povezanim zastitama.

Izmedu pitanja o kojima se komunicira s Upravom Drustva za upravijanje, mi odredujemo ona pitanja koja
su od najveée vaZnosti u reviziji godisnjih financijskih izvjestaja tekuceg razdoblja i stoga su kljutna
revizijska pitanja. Mi opisujemo ta pitanja u nasem izvje5cu neovisnog revizora, osim ako zakon ili regulativa
spriefava javno objavljivanje pitanja ili kada cdlu€imo, u iznimno rijetkim okolnostima, da pitanje ne treba
objaviti u nadem izvjeS¢u neovisnog revizora jer se razumno moZe ofekivati da bi negativne posljedice
objave nadmasile dobrobiti javnog interesa od takve objave.

lzvjesée o ostalim pravnim i regulatornim zahtjevima

U skladu s ¢lankom 10. stavka 2. Uredbe (EU} br. 537/2014 Europskog parlamenta i Vije¢a, u nasem
IzvjeS¢u neovisnog revizora dajemo sljedece informacije koje su potrebne nastavno na zahtjeve MRevS:

Imenovanje revizora i razdoblje angazmana

Inicijalno smo imenovani revizorom Drudtva za upravljanje i investicijskih fondova pod upravljanjem od
strane Glavne skupstine 10. travnja 2018. te je nas neprekidan angaZman trajao 1 godinu.

Dosljednost s Dodatnim izvjestajem Upravi Drustva za upravljanje

Potvrdujemo da je nase revizorsko misljenje o financijskim izvje3tajima u skladu s dodatnim izvjes¢em
Upravi Drustva za upravljanje koji smo izdali na 30. travnja 2019. u skladu s lankom 11, Uredbe (EU) br.
537/2014 Europskog Parlamenta i Vijeca.
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PruZanje nerevizijskih usiuga

Izjavljujemo da Drustvu za upravljanje niti Fondu i njihovim kontroliranim tvrtkama u Europskoj Uniji
nismo pruzali zabranjene nerevizijske usluge navedene u €lanku 5, stavka 1. Uredbe (EU} br, 537/2014
Europskog parlamenta i Vijeca. Nadalje, nismo pruZili ni ostale nerevizijske usluge Drustvu za upravljanje,
Fondu i njihovim kontroliranim tvrtkama koje nisu objavljene u financijskim izvjestajima.

AngaZirani partner u reviziji koja ima za posljedicu ovo izvjeS¢e neovisnog revizora je Zvonimir Madunic.

e 5Y & YOUNG

d.0.0

Zvonimir Madunié %

€lan Uprave i ovlateni revizor
Ernst&Young d.o.o0.

Radnicka cesta 50, 10000 Zagreb
30. travnja 2019.
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InterCapital SEE Equity otvoreni investicijski fond s javhom

ponudom
Godisnji financijski izvjestaji

Izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti

Za godinu koja je zavriila 31. prosinca 2018.

2018. 2017.

Bilie§ka HRK'000 HRK'000
REALIZIRANI DOBICI {GUBICI) OD FINANCIJSKIH
INSTRUMENATA
Realizirani dobici od prodaje financijskih instrumenata 5 6.869 4,787
Realizirani gubici od prodaje financijskih instrumenata 5 (6.878) (2.504)
Neto realizirani dobici od financijskih ulaganja 9) 2.283
NEREALIZIRANI DOBICI (GUBICI) OD FINANCIJSKIH
INSTRUMENATA
Neto nerealizirani dobici (gubici) financijskih instrumenata po fer
vrijednosti kroz raéun dolgigti i gu)bitka l i 12 (10.202) 4.275
Ir\allec‘.ll?nt?ii%]::ﬁ :::é:::s;mancqshh instrumenata po fer vrijednosti kroz 13 (874) (848)
Neto nerealizirani dobici od financijskih instrumenata (11.076) 3.427
OSTALI POSLOVNI PRIHODI
Prihodi od kamata 6 353 200
Ostale pozitivne teéajne razlike 945 2,223
Prihadi od dividendi i ostali prihodi 7 6.831 4,784
Ukupno ostali poslovni prihodi 8.129 7.207
OSTALI POSLOVNI RASHODI
Rashodi od kamata - -
Ostale negativne te€ajne razlike (1.479) (1.602)
Rashodi s osnova odnosa s drustvom za upravijanje 8 (3.468) (3.077)
Naknada depozitnoj banci 9 {417) (374)
Transakcijski troskovi 10 (266) (372}
Ostali dozvoljeni trodkovi UCITS fonda 11 (62) {77)
Ukupno ostali rashodi (5.692) {5.502)
DOBIT {8.648) 7.415
Nerealizirani dobici/gubici financijske imovine kroz OSD - -
Dobici/gubici od instrumenata zastite novEanog tijeka - -
Ostala sveobuhvatna dobit - -
UKUPNA SVEOBUHVATNA DOBIT (8.648) 7.415

BiljeSke prikazane u nastavku ¢ine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.
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InterCapital SEE Equity otvoreni investicijski fond s javhom
ponudom
Godisnji financijski izvjestaji (nastavak)

Izvjestaj o financijskom poloZaju

na dan 31. prosinca 2018.

2018. 2017,

Biljeska HRK'000 HRK'000
Nov&ana sredstva 14 8.392 12.352
Depoziti kod kreditnih institucija - -
Repo ugover i sliéni ugovori o kupnji i ponovnoj prodaiji )
vrijednosnih papira
Prenosivi vrijednosni papiri: i5 108.942 151.964
koji se vrednuju po fer vrijednosti 108.942 151.964
a) kojima se trguje na uredenom trzistu 108.942 151.964
b) kojima se trguje na drugom uredenom trzistu - -
¢} nedavne izdani kojima je prospekiom predvideno
uvritenje
d) neuvrteni - -
- koji se vrednuju po amortiziranom trogku
Instrumenti trziSta novca - -
Udjeki UCITS fondova - -
lzvedenice - -
Ostala financijska imovina - -
Ostala imovina 2.364 474
UKUPNA IMOVINA 119.698 164.790
Obveze s osnove ulaganja u financijske instrumente - -
Financijske obveze koje se vrednuju po amortiziranom trogku {(3.650)
Financijske cbveze koje se vrednuju po fer vrijednosti (66) -
Obveze prema drustvu za upravljanje (222) {292)
Obveze prema depozitnoj banci (32) (38)
Ostale obveze UCITS fonda {7) (6)
Obveze prema imateljima udjela (20) (56)
UKUPNO OBVEZE (3.997) (392)
NETO IMOVINA FONDA 115.701 164.398
Broj izdanih udjela 143.689,81 191.421,41
Cijena udjela UCITS fonda (HRK) 805,22 858,83
lzdani udjeli investicijskog fonda 113.915 153.965
Dobit/{gubitak) tekuée godine {B.648) 7.415
Zadrzana dobit iz prethodnih razdoblja 10.434 3.018
Ukupno obveze prema izvorima imovine 115,701 164.398

Biljeske prikazane u nastavku &ine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.
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InterCapital SEE Equity otvoreni investicijski fond s javhom

ponudom
Godisnji financijski izvjestaji (nastavak)

lzvjestaj o promjenama u neto imovini fonda

za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2018.

2018. 2017.
HRK'000 HRK'000
Dobit tekuce godine (8.648) 7.415
Paveéanje/smanjenje neto imovine od poslovanja
fonda (sveobuhvatna dobit) LA ) oL
Primici od izdanih udjela UCITS fonda 46.249 139.802
lzdaci od otkupa udjela UCITS fonda (86.299) (65.169)
Ukupno poveéanje/smanjenje od transakcija s
udjelima UCITS fonda (40.050) Yz
zlmaano povetfanje/smanjenje neto imovine UCITS (48.698) 82.048

Biljeske prikazane u nastavku &ine sastavni dio ovih financijskih izviestaja.
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InterCapital SEE Equity otvoreni investicijski fond s javhom

ponudom
Godisnji financijski izvjestaji (nastavak)

lzvjestaj o novéanom toku

Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2018.

2018. 2017.

Biljeska HRK'000 HRK'000
Novéani tok iz paslovnih aktivnosti 36.090 {73.374)
Dobit tekuce godine (8.648) 7.415
Prihodi od kamata {353) (200)
Rashodi od kamata - -
Prihodi od dividendi (6.831) (4.783)
Smgnjenjel {povedanije) ulaganja u prenasive vrijednosne 43.022 (77.825)
papire
Povecanje (smanjenje} ulaganja u instrumente trzista novca - -
Povecanje (smanjenje) ulaganja u udjele UCITS fondova S -
Smanjenje ulaganja u izvedenice - 37
Primici od kamata 229 168
Izdaci od kamata s -
Primici od dividendi 6.839 4.376
(Smanjenje) obveze s osnove ulaganja u financijske i} (1.137)
instrumente '
Smanjenje ostale financijske imovine - 52
Povecdanje ostalih financijskih obveza 3.716 -
{Povecanje} /smanjenje ostale imovine (1.773) as
{(Smanjenje)/ povecanje obveza prema drustvu za (76) 162
upravljanje i depozitaru
{Smanjenje) ostalih obveza iz poslovnih aktivnosti {(35) (1.725)
Novéani tok iz financijskih aktivnosti {40.050) 74.633
Primici od izdavanja udjela 46.249 139.802
Izdaci od povlacenja udjela (86.299) (65.169)
Neto poveéanje novca {3.960) 1.259
Novac na potetku razdoblja 12.352 11.093
Novac na kraju razdoblja 14 8.392 12.352

BilieSke prikazane u nastavku Eine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.
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InterCapital SEE Equity otvoreni investicijski fond s javhom

ponudom
BiljeSke uz godisnje financijske izvjestaje

1. Opti podaci
Povijest i osnutak

Sukladno Zakonu o otvorenim investicijskim fondovima s javnom ponudom (*Zakon®) (NN 44/16), InterCapital
SEE Equity je otvoreni investicijski fond s javnom ponudom (“Fond“) koji predstavija zasebnu imovinu bez
pravne osobnosti. Odobrenje za osnivanje Fonda izdala je Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga
{,HANFA"} dana 6. srpnja 2006. godine, a Fond je operativno zapoteo s radom 29. rujna 2007. godine. Fond

nema zaposienih osoba.

Drustvo za upravlianje Fondom

Fond je osnovan i upravljan od strane InterCapital Asset Managment d.c.o. {*Drustvo za upravijanje” ili
“Drustvo”), Drustva za upravljanje investicijskim fondom, gije je sjediste u Zagrebu, Masarykova 1. Jedini
osnivaé i 100%-tni vlasnik Drustva je INTERKAPITAL d.d., Zagreb. Drustvo je registrirano pri Trgovatkom
sudu u Zagrebu dana 6, kolovoza 2003. godine. Drustvo odgovara za étetu pocinjenu vlasnicima dokumenata
o udjelu uslijed kréenja Zakona i Pravila Fonda.

Rad investicijskih fondova i druStava za upravljanje reguliran je Zakonom o otvorenim investicijskim
fondovima s javnom ponudom, a kontroliran je od strane HANFA-e.

Depozitna Banka

Sukladno Zakonu, Drustvo je odabralo depozitnu banku, odnosno banku skrbnika kojoj ce povjeriti uvanje
sredstava Fonda. Skrbniéka banka Fonda je Addiko bank d.d., ¢ije je sjediste u Zagrebu, Slavonska avenija
6.

Depozitna banka odgovara Drustvu i vlasnicima dokumenata o udjelu za Stetu koja im je poginjena uslijed
kréenja Zakona i propisa. Pored usluga éuvanja sredstava, depozitna banka izdaje dokumente o udjelima i
prikuplja uplate na temelju tih dokumenata te nadzire procjenu vrijednosti udjela.

Osnovna djelatnost

Osnovna djelatnost Fonda je iskljucive prikupljanje novéanih sredstava od izdavanja i javne prodaje udjela u
Fondu. Prikupliena sredstva ulazu se putem trziSta kapitala i novca u vrijednosne papire i plasmane
financijskim institucijama u ime Fonda i za zajednicki raéun vlasnika udjela u Fondu. Fond je u vlasnistvu
vlasnika udjela, a Drustvo kao drustvo za upravljanje investicijskim fondovima donosi odluke o tome kako ¢e
se imovina Fonda investirati. Vrijeme trajanja Fonda nije ogranieno.
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InterCapital SEE Equity otvoreni investicijski fond s javhom

ponudom
BiljeSke uz godiSnje financijske izvjestaje (nastavak)

1. Opti podaci (nastavak)
Strategija ulaganja

Sukladno Prospektu imovina Fonda moze biti investirana u vlasni¢ke vrijednosne papire, obveznice i druge
kratkoro€ne vrijednosnice izdavatelja iz Republike Hrvatske, drzava £lanica Europske unije te zemalja Elanica
QOECD-a i CEFTA-e, investicijske fondove, valute i instrumente vezane uz tecaj valuta, financijske izvedenice,
sporazume o reotkupu (repo sporazume) odnosno depozite financijskih institucija.

Fond ¢&e trajno biti izloZzen dioni¢kom trzistu u omjeru ne manjem od 70% neto imovine fonda.

Prilikom ulaganja postuju se ograniéenja koja su propisana Zakonem o otvorenim investicijskim fondovima s
javnom ponudom.

Uprava Drustva za upravljanje

Clanovi Uprave Druétva za upravijanje su kako slijedi:

Ilvan Kurtovi¢, Predsjednik, zastupa Drusivo pojedinaéno | samostalno
Dario Bjelankovié, Clan, zastupa Druétvo pojedinaéno i samostalno i

Hrvoje Cirjak, Clan, zastupa Drustvo pojedinaéno i samostalno.
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InterCapital SEE Equity otvoreni investicijski fond s javhom

ponudom
BiljeSke uz godisnje financijske izvjestaje (nastavak)

1. Opéi podaci (nastavak)
Osnova pripreme

Financijski izvje3taji iskazani su u sluZbenoj valuti Republike Hrvatske, u hrvatskim kunama (kuna®),
zaokruzeni na najblizu tisuéu, osim ukoliko nije drugaéije naznageno. Financijski izviedtaji pripremljeni su
sukladno natelu povijesnog ili amonrtiziranog trogka, osim za financijsku imovinu po fer vrijednosti kroz raun
dobiti i gubitka, derivativne financijske instrumente te ostalu financijsku imovinu i obveze koji su iskazani po
fer vrijednosti.

Racunovodstvene politike dosljedno su primjenjivane, osim tamo gdje je drugadije napomenuto. Financijski
izviestaji pripremljeni su u skladu s naéelom vremenske neograni¢enosti vremena poslovanja.

Izjava o uskladenosti

Financijski izvjestaji sastavijeni su sukladno sa zakonskom racunovodstvenom regulativom primjenjivom na
otvorene investicijske fondove u Republici Hrvatskoj. Poslovanje Fonda podiijeze Zakonu o otvorenim
investicijskim fondovima s javnom ponudom (NN 44/16) i Pravilniku o strukiuri i sadrzaju godisnjih i
polugodisnjih izviestaja i drugih izvjestaja UCITS fonda (NN 105/17). Ovi financijski izvjestaji pripremnljeni su
u skladu s navedenim propisima.

Ra&unovodstveni propisi HANFA-e temelje se na MSFI-jevima, koji su usvojeni u Europskoj uniji. Osnovne
razlike izmedu ratunovodstvenih propisa HANFA-e i zahtjeva za priznavanjem i mjerenjem po Medunarodnim
standardima financijskog izvjestavanja odnose se na primjenu MSF| 9 Financijski instrumenti koja je
prilagodena na naéin propisan relevantnim pravilnikom HANFA-e te standard time nije u cijelosti usvojen.
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InterCapital SEE Equity otvoreni investicijski fond s javhom
ponudom
Bilje$ke uz godi$nje financijske izvjestaje (nastavak)

2, Usvajanje novih i revidiranih medunarodnih standarda financijskog izvjeStavanja koji su
prihvaéeni u europskoj uniji (,, MSFI*)

2.1 Novi i dopunjeni standardi i tumacenja na snazi u teku¢em razdoblju

U tekucéem izvjestajnom razdoblju na snazi su sljiedece izmjene postojeéih standarda i nova tumacenja koje
je objavio Odbor za Medunarodne ratunovodstvene standarde (,OMRS"} i usvaojila ih je Europska unija:

= MSFI 15 Prihodi od ugovora s kupcima - MSFI 15 mijenja MRS 11 Ugovori o izgradnji, MRS 18 Prihodi
i sva povezana tumacgenja, te se s ograniéenim izuzecima, primjenjuje na sve prihode koji nastaju kao
rezultat ugovora s kupcima. MSFI 15 donosi model od 5 koraka za priznavanje prihoda koji nastaju kao
rezultat ugovora s kupcima te definira kako se prihod priznaje u iznosu koji odrazava naknadu koju drutvo
o&ekuje primiti za prijenos dobara ili usluga kupcu. MSFI 15 od drustva zahtjeva primjenu prosudbi, pri
¢emu je potrebno uzeti u obzir sve relevantne Cinjenice i okolnosti u primjeni modela od 5 koraka na
ugovore koje ima sa svojim kupcima. Standard takoder specifitno definira raGunovodstveni tretman
inkrementalnih troskova stjecanja ugovora i trogkova koji se mogu izravno povezati s izvrSenjem ugovora.
Dodatno, standard zahtjeva odredene objave,

e MSFI 9 Financijski instrumenti - MSFI 9 Financijski instrumenti zamjenjuje MRS 39 Financijski
instrumenti: priznavanje i mjerenje za godisnja razdoblja koja pocinju 1. sijeénja 2018, godine ili nakon
toga, te spaja sva tri aspekta ratunovodstva financijskih instrumenata: klasifikaciju i mjerenje, umanjenje
vrijednosti i radunovodstvo zastite. Osim radunovodstva zaslite, nuZna je retroaktivna primjena, dok
pruzanje usporednih informacija nije obavezno. Za raunovedstvo zastite, zahtievi se generalno
primjenjuju prospektivno, uz neke ogranicene izuzetke. Fond je usvojio nove standarde na predvideni
datum na nacin kako je propisano Pravilnikom o utvrdivanju neto vrijednosti imovine UCITS fonda i cijene
udjela u UCITS fondu (dalje: Pravilnik o vrednovanju) koji je stupio na snagu 01. sijeénja 2018. godine
te nete izloZiti komparativne informacije. Pravilnikom o vrednovanju Agencija je propisala metode
priznavanija i mjerenje financijskih instrumenata temeljene na MSFI 9 uz prilagodbe specifitne za natin
poslovanja investicijskih fondova.

s IFRIC tumatenje 22 Transakcije u stranim valutama i avansno pla¢anje naknada - Priznavanje
Tumadcenje objasnjava da u odredivanju spot teaja za poéetno priznavanje povezane imovine, froskova
ili prihoda (ili njegova dijela) na temelju prestanka priznavanja nemonetarne imovine ili obveza proizaslih
iz avansnog placanja naknada, datum transakcije predstavija datum na koji drustvo poéetno priznaje
nemonetarnu imavinu ili obveze koje su rezultat avansnog placanja. Ako postoji veéi broj placanija ili
predujmova, tada drustvo mora odrediti datum transakcije za svako plac¢anje ili predujam.

e Dopune MRS-a 40 Prijenos ulaganja u nekretnine - Dopune pojasnjavaju kada drustvo treba prenijeti
imovinu, ukljugujuci imovinu u izgradnji ili pripremi, u ili iz ulaganja u nekretnine. Izmjene navode da se
izmjena uporabe pojavijuje kada imovina zadovoljava ili prestaje zadovoljavati definiciju ulaganja u
nekretnine te ukoliko za to postoji dokaz. Sama promjena namjera Uprave o koriStenju imovine ne pruza
dovoljan dokaz o promjeni uporabe imovine.
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s [FRIC tumadenje 22 Transakcije u stranim valutama i avansno pla¢anje naknada - Priznavanje
Tumadenje objasnjava da u odredivanju spot te¢aja za poetno priznavanje povezane imovine, troskova
ili prihoda (ili njegova dijela) na temelju prestanka priznavanja nemonetarne imovine ili obveza proizaglih
iz avansnog placanja naknada, datum transakcije predstavlja datum na koji drustvo poZetno priznaje
nemonetarnu imovinu ili obveze koje su rezultat avansnog placanja. Ako postoji ve€i broj placanja ili
predujmova, tada drustvo mora odrediti datum transakcije za svako placanje ili predujam.

¢ Dopune MRS-a 40 Prijenos ulaganja u nekretnine - Dopune pojasnjavaju kada drustvo treba prenijeti
imovinu, ukljuéujuéi imovinu u izgradnji ili pripremi, u ili iz ulaganja u nekretnine. lzmjene navods da se
izmjena uporabe pojavijuje kada imovina zadovoljava ili prestaje zadovoljavati definiciju ulaganja u
nekretnine te ukoliko za to postoji dokaz. Sama promjena namjera Uprave o koristenju imovine ne pruza
dovoljan dokaz ¢ promjeni uparabe imovine.

 Dopune MSFl-ja 4 Primjena MSFl-ja 9 Financijski instrumenti zajedno s MSFl-jem 17 Ugovori o
osiguranju - Dopune adresiraju pitanja koja su nastala kao rezultat implementacije novog standarda o
financijskim instrumentima — MSFl-ja 9, prije implementacije MSFl-ja 17 Ugovori o osiguranju, koji
zamjenjuje MSFI 4. Dopune uvode dvije opcije za drustva koja izdaju ugovore o osiguranju: priviemeno

izuzece od primjene MSFl-ja 9 i ukupni pristup.

¢ Dopune MRS-a 28 Ulaganja u pridruZena drustva i zajednit¢ke pothvate — pojasnjenje kako se
odluka o mjerenju ulaganja po fer vrijednosti kroz ra€un dobiti i gubitka donosi na razini svakog
pojedinatnog ulaganja - Dopunama se pojasnjava kako drustvo koje je organizacija riziénog kapitala ili
drugo kvalificirano drudtvo, moze odabrati mjerenje ulaganja u pridruZzena drustva i zajednitke pothvate
po fer vrijednosti kroz ratun dobiti i gubitka. Ako drutvo koje samo nije ulagatelj, ima udijele u
pridruzenom drustvu ili zajedni¢kom pothvatu, moeze prilikom primjene metode troska, odabrati da zadrzi
model mjerenja po fer vrijednosti koji primjenjuje za mjerenje svojih ulaganja u pridruzena drustva i
zajednicke pothvate, prilikom mjerenja ulaganja koje to pridruzeno drustvo ili zajednigki pothvat imaju u
svojim pridruZzenim drudtvima i zajedniékim pothvatima. Ovakav se odabir radi odvojene za svako
pridruzeno drustvo ili zajednidki pothvat, na kasniji datum izmedu: (a) datuma na koji je ulaganje u
pridruzeno drudtvo ili zajedni¢ki pothvat prvotno priznato, (b} datuma kada pridruzenc drudtvo ili
zajednicki pothvat postanu ulagatelji i (c) datuma kada pridruzeno drustvo ili zajednicki pothvat postanu
matiéno drustvo.

Usvajanje navedenih izmjena postojecih standarda i tumacenja nije dovelo do materijalnih promjena
financijskih izviestaja Fonda.
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2.2 Izmjene postojecih standarda koje je objavio OMRS i usvojene su u Europskoj unifi, ali jos nisu

na snazi

Na datum odobrenja financijskih izvjestaja bili su objavljeni, ali ne i na snazi sliede¢i novi standardi te izmjene
postojecih standarda, koje je objavio OMRS i usvojila ih je Europska unija:

o MSFI 16 Najmovi

MSF| 16 objavljen je u sije€nju 2016. godine i zamjenjuje MRS 17 Najmovi, IFRIC 4 Odredivanje ukljuéuje li
sporazum najam, SIC 15 Operativni najam-poticaji i SIC-27 Promjena sadrzaja transakcija uklju€ujuéi pravni
oblik najma. MSFI 16 postavlja natela priznavanja, mjerenja, prezentiranja i objavljivanja najmova te zahtjeva
od najmoprimaca iskazivanje svih najmova pojedinacno u bilanci sliéno kao i financijski najam prema MRS
17. Standard ukljuéuje dva izuzetka u priznavanju za najmoprimca - najam imovine ,male vrijednosti* {npr.
osobna ragunala) te kratkoro&ni najam, odnosno najam s periodom od 12 mjeseci ili kraéim. Na datum
potetka najma, najmoprimac ¢e priznati obveze za najam te imovinu koja predstavija pravo na koridtenje
osnovne imovine tijekom perioda najma, odnosno prave na koristenje imovine. Najmoprimci ée biti duzni
cdvojeno priznavati troSkove kamata na obveze za najam te tro$kove amortizacije prava na koristenje
imovine. Najmoprimei ¢e takoder biti duZni ponovno mjeriti obveze za najam nakon odredenih dogadaja (npr.
promjena perioda najma, promjena u buducim uplatama za najam koje su rezultat promjene u indeksu ili stopi
koristenoj za utvrdivanje tih uplata). Najmoprimac ¢e generalno priznavati iznos ponovnog mjerenja tih
obveza kao prilagodbu na pravo koristenja imovine.

Ragunovodstveni tretman najmodavaca prema MSFI 16 ostaje nepromijenjen u odnosu na trenutni prema
MRS 17. Najmodavac e nastaviti klasificirati sve najmove koristeci ista klasifikacijska natela kao u MRS 17
te ¢e razdvajati dva oblika najma: operativni i financijski najam. MSFI 16 takoder zahtijeva od najmoprimea i
najmodavca opSimije objavijivanje nego prema MRS 17. MSFI 16 je na snazi za godi$nja razdoblja koja
potinju na ili nakon 1. sijeénja 2019. godine. Rana primjena je dopustena, ali ne prije nego subjekt primijeni
MSFI 15. Najmoprimac moze izabrati hoce |i primijeniti standard koristeéi potpuni ili modificirani retrospektivni
pristup. Prijelazna odredba standarda dopusta odredena olakSanja. Fond nema ugovore o najmovima.

s |zmjene i dopune MSFl-ja 9: Znaajke ranije otplate s negativhom naknadom
Prema MSFI-u 9, duZnitki instrument se moze mjeriti po amortiziranom trogku ili po fer vrijednosti kroz ostalu
sveobuhvatnu dobit, pod uvjetom da su ugovorni novéani tijekovi iskljugivo placanja glavnice | kamata na
neplaceni iznos glavnice (kriterij SPP1) i instrument se drzi u okviru odgovarajuc¢eg poslovnog modela za tu
klasifikaciju. lzmjene i dopune MSFl-ja @ pojagnjavaju da financijsko sredstvo prolazi SPPI kriterij bez obzira
na postojanje dogadaja ili okolnosti koje mogu uzrokovati raniji raskid ugovora i bez obzira koja strana plaéa
ili prima kompenzaciju za raskid ugovora.

Izmjene i dopune trebaju se primjenjivati retrospektivno i primjenjivat ¢e se od 1. sije€nja 2019. godine, a
dopustena je ranija primjena. Te izmjene i dopune nemaju utjecaja na financijske izvjestaje Fonda.
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¢ |zmjene MSFI 17 Ugovori o osiguranju
U svibnju 2017. godine, IASB je objavio MSFI 17 Ugovori o osiguranju, sveobuhvatan novi ratunovodstveni
standard za ugovore o osiguranju koji obuhvacaju priznavanje i mjerenje, prezentaciju i objavljivanje. Jednom
kada stupi na snagu, MSFI 17 ée zamijeniti MSF1 4 Ugovori o osiguranju koji je izdan 2005. godine. MSFI 17
odnosi se na sve vrste ugovora o osiguranju (tj. Zivot, nezivot, neposredno osiguranje i reosiguranje), bez
obzira na vrstu subjekata koje ik izdaju, kao | na odredena jamstva i financijske instrumente s diskrecijskim
moguénostima sudjelovanja.

Primjenjuje se nekoliko izuzetaka iz podrucja. Opdi cilj MSFI 17 je osigurati racunovodstveni model za
ugovore o osiguranju koji su korisniji | dosljedniji za osiguravatelje.

Za razliku od zahtjeva iz MSFl 4, koji se u velikoj mjeri zasnivaju na donodenju prethodnih lokalnih
raunovodstvenih politika, MSFl 17 pruza sveobuhvatan model ugovora o osiguranju, koji pokriva sve
relevantne ratunovodstvene aspekte. Model MSFI-ja 17 je uz opcéeniti model, dopunjen sljededéim:

s Posebna prilagodba za ugovore sa znatajkama izravnog sudjelovanja (pristup varijabilnih naknada)

» Pojednostavljeni pristup (pristup dodjele premije} uglavnom za kratkoroéne ugovore

MSFI 17 je na snazi za izvjestajna razdoblja koja zapocinju na dan ili nakon 1. sijeénja 2022., s usporednim
pokazateljima. Rana primjena je dopustena, pod uvjetom da subjekt takoder primjenjuje MSFI 9§ MSFI 15
prije ili prije datuma kada prvi put primjenjuje MSFI 17. Ovaj standard nije primjenjiv ha Fond.

2.3 Novi standardi te izmjene postojecéih standarda koje je objavio OMRS jos neusvojeni u Europskof
uniji

Na datum odobravanja ovih financijskih izviestaja, sljedeci standardi, revizije i interpretacije su bili izdani od
strane Medunarodnog odbora za ratunovodstvene standarde ali jos nisu bili usvojeni od strane EU:

¢ Imjene i dopune MSFl-ja 10 i MRS-a 28: Prodaja ili doprinos imovine izmedu investitora i

njegovog suradnika ili zajedni¢ko ulaganje

Izmjene i dopune odnose se na sukob izmedu MSFI-a 10 i MRS-a 28 u postupaniju s gubitkom kontrole
podruznica koja se prodaje ili doprinosi pridruzenom drustvu ili zajedniékomn pothvatu. 1zmjene | dopune
razjasnjavaju da je dobitak ili gubitak koji proizlazi iz prodaje ili doprinosa sredstava koja predstavljaju
poslovanje, kako je definirano u MSFI 3, izmedu investitora i njegovog pridruzenog ili zajedni¢kog
pothvata, priznaje se u cijelosti. Bilo koji dobitak ili gubitak koji proizlazi iz prodaje ili doprinos sredstava
koja ne predstavljaju poslovanje, priznaje se samo u mjeri u kojoj nisu povezani interesi ulagaca u
pridruZenom drustvu ili zajednitkom pothvatu. Odbor je odgodic njihov efektivni datum amandmanima
na neodredeno vrijeme, ali subjekt koji rano usvaja izmjene i dopune mora ih primijeniti prospektivno.
Drustvo &e primijeniti ove izmjene i dopune kada stupaju na snagu.
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» lzmjenene i dopune MRS-a 19: lzmjena, smanjenje ili namira plana primanja zaposlenih
fzmjene i dopune MRS-a 19 obraduju ratunovodstveni tretman kada dode do izmjene, smanjivanja ili
namire plana tijekom izvjestajnog razdoblja. izmjene i dopune navode da ako dode do izmjene plana,
smanjivanja ili namire tijekom izvjestajnog razdoblja, subjekt je duzan:

o Odrediti troSkove za ostatak razdoblja nakon izmjene i dopune plana ili namire, koristedi
aktuarske pretpostavke koje se koriste za ponovno mjerenje neto definiranih obveza
odrazavajucéi primanja ponudena planom nakon promjena.

o Odrediti neto kamate za ostatak razdoblja nakon izmjene, smaniivanja ili namire plana koristeéi:
neto obvezu definiranih naknada (ili imovine) koja odraZzava primanja ponudena planom nakon
promjena i diskontnu stopu koja se koristi za obraéun neto definiranih obveza (imovine).

+ |zmjenama se takoder razjadnjava da subjekt prvo odreduje bilo koji prethodno nastao trosak ili dobitak
ili gubitak nastao kod namire, bez razmatranja u¢inka gornje granice sredstava. Taj iznos priznaje se u
radunu dobiti i gubitka. Subjekt zatim odreduje ucinak gornje granice sredstava nakon izmjena. Svaka
promjena tog uginka, iskljuujuci iznose ukljuéene u neto kamatu, priznaju se u ostaloj sveobuhvatnoj
prihod.

= Izmjene i dopune primjenjuju se na izmjene planova, smanjivanja ili namirenja koja se javljaju na ili nakon
pocetka prvog godiSnjeg izvjeStajnog razdoblja koje zapoéinje na dan ili nakon 1. sije€nja 2019., uz
dopustenu prijevremenu primjenu. Te izmjene i dopune primjenjivat ¢e se samo na buducée izmjene,
smanjenja ili nagodbe Fonda.

s lzmjene i dopune MRS-a 28: Dugorocni udijeli u pridruzenim drugtvima i zajedni€kim pothvatima

Izmjene i dopune pojasnjavaju da subjekt primjenjuje MSFI 8 na dugoroéne udjele u pridruZenom drustvu
ili zajedniékom ulaganju na koje se ne primjenjuje metoda udjela, ali koja svejedno predstavljaju dio neto
ulaganja u pridruzeno drustvo ili zajednicki pothvat (dugoroéni udijeli). Ovo pojasnjenje je relevantno jer
podrazumijeva da se model oéekivanih gubitaka iz MSFI-u 9 primjenjuje na dugorotne udijele.

lzmjene i dopune takoder su pojasnile da, pri primjeni MSFI 9, subjekt ne uzima u cobzir gubitke od
pridruZenog drustva ili ulaganja u zajednitki pothvat, ili bilo koji gubitak od umanjenja vrijednosti neto
ulaganja, priznat kao ispravak vrijednosti neto ulaganja u pridruzeno drustvo ili zajedniéki pothvat koje
proiziazi iz primjene MRS-a 28 Ulaganja u pridruzena drustva i zajednicki pothvati.

Izmjene | dopune trebaju se primjenjivati retrospektivno i primjenjivat ¢e se od 1. sijeénja 2019. godine.
Buduci da Fond nema takve dugoroéne udjele u pridruzenom drustvu i zajednitkom pothvatu, izmjene
neée imati utjecaja na financijske izvjestaje.
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Ciklus godisnjih poboljsanja 2015.-2017,

Izmjene i dopune ukljuuju:

e MSFI 3 Poslovna spajanja

Izmjene i dopune pojasnjavaju da, kada subjekt stekne kontrolu nad poslovanjem koje predstavija zajednicko
ulaganje, primjenjuje zahtjeve za poslovno spajanje ostvareno u fazama, uklju€ujudi ponovno mjerenje
prethodno drzanih udjela u imovini i obvezama zajednitkog upravljanja po fer vrijednosti. Na taj nadin,
stjecatelj ponovno mieri cijeli postojeci udio u zajedniCkom spajanju.

Fond primjenjuje izmjene i dopune ovog standarda za poslovna spajanja giji je datum stjecanja na dan ili
nakon poéetka prvog godiSnjeg izvjestajnog razdoblja koji zapotinje na dan ili nakon 1. sijecnja 2019., uz
dopustenu raniju primjenu. Te izmjene primjenjivat ¢e se na buduca poslovna spajanja Fonda, ukaliko ih
bude.

s  MSFI 11 Zajedniéki poslovi

Stranka koja sudjeluje u zajednickim poslovima, ali nema zajednitku kontrolu, zajednickim upravijanjem moze
dobiti zajednitku kontrolu zajedni€kog upravljanja u kojoj aktivnost zajednitkog upravljanja predstavija
poslovanije kako je definirano u MSFI 3. Izmjene standarda pojaSnjavaju da se prethodni udjeli u zajednickom
poduhvatu ne revaloriziraju.

Drustvo primjenjuje izmjene i dopune na transakgije u kojima stjeée zajednitku kontrolu na ili nakon pogetka
prvog godisnjeg izvjestajnog razdoblja koje zapocinje na danili nakon 1. sijeénja 2019. godine, uz dopustenu
raniju primjenu. Te izmjene trenuta&no nisu primjenjive na Fond, ali se mogu primijeniti na budude transakcije.

* MRS 12 Porez na dobit

lzmjene i dopune razjagnjavaju da su posljedice poreza na dohodak od dividendi izravnije povezane s proélim
transakcijama ili dogadajima koji su generirali dobit raspoloZivu za raspodjelu nego s raspodjelom vlasnicima.
Stoga subjekt priznaje posliedice poreza na dobit od dividendi u radunu dobiti ili gubitka, u ostalu
sveobuhvatnu dobit ili kapital ovisno o tome gdje je subjekt izvomo priznao prethodno navedene transakcije
ili dogadaje.

Fond primjenjuje te izmjene i dopune za godisnja razdoblja koja zapo€inju na dan ili nakon 1. sijeénja 2019.,
uz dopustenu raniju primjenu. Kad subjekt prvi put primjenjuje te izmjene, primjenjuje ih na porezne udinke
dividendi priznatih na dan ili nakon po&etka najranijeg usporedbenog razdoblja. Buduci da je sadasnja praksa
Fonda u skladu s tim izmjenama i dopunama, Fond ne ogekuje zna&ajniji utjecaj na financijska izvjesca.
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= MRS 23 Troskovi posudbe

Izmjene i dopune pojasnjavaju da kada je kvalificirana imovina spremna za namjeravanu upotrebu ili prodaju,
drustvo tretira sva preostala zaduzenja za dobivanje tog kvalificiranog sredstva kao dio opéih zajmova.

Fond primjenjuje izmjene vezane uz troSkove posudbe nastale na ili nakon podetka godiSnjeg izvjestajnog
razdoblja u kojem subjekt prvi primjenjuje te izmjene. Primjena ovih izmjena i dopuna je obavezna za godisnja
razdoblja koja zapoiinju na dan ili nakon 1. sijeénja 2019., uz dopustenu raniju primjenu. Bududi da je
sadasnja praksa Fonda u skladu s tim izmjenama i dopunama, Fond ne oekuje nikakav uéinak na financijska
izvjesca.

+ MSFI 14 Regulatorni raéuni

MSFI 14 izdan je u sijeénju 2014. godine (primjenjuje se na periode koji podinju na ili nakon 1. sijeénja 2018.
godine). Europska komisija odlutila je ne zapoceti proces odobravanja ovog preliminamog standarda te
cekati konaéni standard. Ovaj standard nije primjenjiv za Fond.
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3. Sazetak osnovnih raéunovodstvenih politika
Strana valuta

Transakcije iskazane u stranim sredstvima placanja preraéunate su u kune po teaju vazefem na datum
transakcije. Monetarna imovina i obveze iskazane u stranim sredstvima pla¢anja preracunate su u kune na
dan izvjestaja po te€aju koji je vaZio na taj dan. Te&ajne razlike proizasle iz preratunavania stranih sredstava
placanja priznaju se u radunu dobiti i gubitka.

Nemonetamna imovina i obveze izrazene u stranim sredstvima plaéanja iskazane po povijesnom trosku
praraunate su u kune po tedaju vazecem na datum transakeije. Nemonetarna imovina i obveze izrazene u
stranim sredstvima pladanja po fer vrijednosti preraéunate su u kune po teéaju vaZecem na dane utvrdivanja

fer vrijednosti.

31. prosinca 2018. EUR 1 =HRK 7,417575 USD 1 = HRK 6,469192 RON 1 = HRK 1,580423

31. prosinca 2017. EUR 1 = HRK 7,513648 USD 1 = HRK 6,269733 RON 1 =HRK 1,612475

Prihodi i rashodi od kamata

Prihodi i rashodi od kamata priznaju se u raéunu dobiti i gubitka za sve kamatonosne instrumente po naéelu
nastanka te primjenom metode stvarnog prinosa na stvamu nabavnu cijenu. Prihodi od kamata iskazuju se u
racunu dobiti i gubitka za sve kamatonosne instrumente po nacelu obratunanih kamata.

Prihodi od kamata ukljucuju kupone zaradene od ulaganja u vrijednosnice s fiksnim prihodom, vrijednosnice
po fer vrijednosti kroz radun dobiti i gubitka te obradunate diskonte na komercijalne zapise, zapise s
promjenjivim kamatama i druge financijske instrumente.

Prihodi od dividendi

Prihod od dividendi temeljem ulaganja u viasnitke vrijednosnice priznaje se kada je ustanovljeno pravo na
primitak dividende.

Realizirani i nerealizirani dobici i gubici

Realizirani dobici i gubici s oshove trgovanja priznaju se u trenutku prodaje vrijednosnih papira, kao razlika
izmedu nabavne vrijednosti na datum pocéetka poslovne godine ili datum stjecanja instrumenta tijekom godine
i prodajne vrijednosti. Fond primjenjuje metodu ponderiranog prosjeénog trodka za odredivanje realiziranih
dobitaka i gubitaka kod prestanka priznavanja.

Nerealizirani dobici i gubici priznaju se dnevno kao razlika izmedu nabavne vrijednosti vrijednosnih papira i
njihove fer vrijednosti.
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3. Sazetak osnovnih radunovodstvenih politika (nastavak)
Troskovi Fonda
Imovini Fonda mogu se zaradunavati sljededi troskovi i naknade:

e naknada za upravljanje Fondom ovisi o klasi udjela te iznosi za klasu A1 2% godiSnje na osnovicu
koju &ini ukupna imovina Fonda umanjena za iznos svih obveza Fonda s osnove ulaganja uveéano za
porez ukoliko postoji porezna osnovica; za klasu B1 3% godisnje na osnovicu koju &ini ukupna imovina
Fonda umanjena za iznos svih obveza Fonda s osnove ulaganja uveéano za porez ukoliko postoji
porezna osnovica; za klasu C1 1,5% godidnje na osnovicu koju €ini ukupna imovina Fonda umanjena
2a iznos svih obveza Fonda s osnove ulaganja uveéano za porez ukoliko postoji porezna osnovica.
Naknada se izradunava svakodnevno, a potvrduje ju Depozitar. Naknada se isplacuje Drustvu
mjesetno. Naknada se ne obratunava na sredstva koja Fond ulaZe u druge fondove kojima upravija
isto Drustvo;

= naknada depozitnoj banci za tekuéu poslovnu godinu obraunava se u iznosu 0,25% godignje na
osnovicu koju &ini ukupna imovina Fonda umanjena za iznos svih obveza Fonda s osnove ulaganja
Naknada se izratunava svakodnevno, jednostavnim kamatnim ragunom na temelju neto imevine
Fonda, a isplacuje se depozitnoj banci mjeseéno. Naknada se ne obradunava na sredstva koja Fond
ulaZe u druge fondove kojima upravija isto Drustvo;

* troskovi ispitivanja i objavljivanja propisanih Zakonom, kao i troskovi marketinga (koji se sastoje
isklju€ivo od troSkova oglasavanja i promid2be u javnosti, izradu i odrzavanje web stranica te trokova
komuniciranja s vlasnicima dokumenata o udjelu) u stvamom iznosu. Temeljem procjens Uprave
Drustva, ovi troskovi terete imovinu Fonda na dnevngj bazi;

*  stvarno nastali troskovi u vezi sa stjecanjem iv prodajom imovinskih stvari iz imovine Fonda;

=  troskovi tiskanja dokumenata o udjelu, potvrda o pristupanju Fondu i prodajnih prospekata u stvarno
nastalom iznosu; troSkovi izdavanja dokumenata o udjelu u stvarnom iznosu;

=  porezi u svezi s upravljanjem imovinom Fonda u stvarom iznosu; i

=  troskovi naknada revizorima i vanjskim konzultantima u stvarnom iznosu. Temeljem procjene Uprave
Drustva, ovi troSkovi terete imovinu Fonda na dnevnoj bazi.

Dobit

Dobit Fonda iskazuje se u financijskim izvjestajima i u potpunosti pripada vlasnicima udjela. Cjelokupna dobit
automatski se reinvestira u Fond. Dobit Fonda ukljuena je u cijenu njegovih udjela, a ulagaéi je mogu ostvariti
prodajom udjela, pojedinaéno ili u cijelosti.

Porez na dobit
Sukladno Zakonu o porezu na dobit, Fond nije obveznik poreza na dobit.
Novac i nov&ani ekvivalenti

Nov&ana sredstva i novéani ekvivalenti obuhvacaju sredstva na ragunima kod depozitne banke te ostalih
banaka u Hrvatskoj u domacoj i stranoj valuti.
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Financijski instrumenti

Ovisno o namijeri u trenutku stjecanja i u skladu sa strategijom ulaganja Fond je svoju financijsku imovinu i
obveze klasificirao u sljedece kategorije: po fer vrijednosti kroz raéun dobiti i gubitka, po amortiziranom trogku,

te po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit

Financijska imovina po fer vrijednosti kroz raéun dobiti i gubitka

Fond je vrijednosnice u svom portfelju razvrstao ovisno ¢ namjeri u trenutku stiecanja i u skladu sa svojom

strategijom ulaganja u financijsku imovinu po fer vrijednosti kroz ragun dobiti i gubitka.

Financijski instrumenti ukljuéeni u ovaj portfelj jesu financijski instrumenti koji se drze radi trgovanja, a kupljeni
su radi stjecanja dobiti iz kratkoro&nih kretanja cijena ili brokerske provizije ili su vrijednosnice ukljuéene u
portfelj u kojemu postoji obrazac ostvarenja kratkoroéne dobiii.

U skladu s politikom ulaganja Fonda svaki financijski instrument u okviru Medunarodnog raéunovedstvenog
standarda (“MRS") 39 i Medunarodnog standarda financijskog izvje$tavanja (,MSFI*) @ mozZe se razvrstati
kao imovina iskazana po fer vrijednosti kroz raéun dobiti i gubitka.

Ovi instrumenti se pogetno iskazuju po fer vrijednosti koja ne uklju€uje transakcijske troskove koji su direktno
povezani sa stjecanjem ili izdavanjem financijske imovine ili financijske obveze, a kasnije se ponovno mjere
po fer vrijednosti koja se izraéunava kako slijedi:

o  Za vlasnitke i dugoroéne duZnitke vrijednosne papire kojima se trguje u Republici Hrvatskoj, fer
vrijednost na dan vrednovanja imovine Fonda izratunava se primjenom prosjeéne cijene trgovanja
ponderirane koli€inom vrijednosnih papira protrgovanih na burzi te prijavljenib institucionalnih
transakcija, a zaokruZuje se na Cetiri decimalna mjesta.

e  Zavlasnitke vrijednosne papire kojima se trguje u inozemstvu na trzistima Europske unije i likvidnim
trzistima zemalja OECD-a, fer vrijednost se definira na temelju cijene zadnje ponude na kupnju
ostvarene tog dana na matiénoj burzi izdavatelja ili burzi koja je definirana kao primarni izvor cijene
odnosnog vrijednosnog papira, a cijena je sluzbeno kotirana/uvritena na financijsko-informacijskom
sarvisu. Za duzni&ke vrijednosne papire kojima se trguje u inozemstvu na istim trzistima, fer vrijednost
se izratunava po cijeni zadnje ponude na kupnju sluzbeno kotiranefuvrétene na financijsko-
informacijskom servisu.

e U slugaju trgovanja na {rZistima izvan Europske unije i zemalja OECD-a, fer vrijednost vlasnickih i
duznickih vrijednosnih papira izradunava se na temelju prosjeéne cijene trgovanja ostvarene na dan
vrednovanja sluzbeno kotiranih/uvrtenih na financijsko informacijskom servisu.

o  Kratkorotni duznicki vrijednosni papiri izdavatelja iz Republike Hrvatske vrednuju se primjenom
efektivne kamatne stope po prinosu do dospije¢a vazeéem do trenutka nove transakcije u Fondu.

e  VlasniZki vrijednosni papiri koji kotiraju na neaktivnom trzi§tu i za koje 90 dana nisu ostvareni uvjeti za
vrednovanje, kako je prije navedeno, vrednuju se tehnikama procjene, a odnose se na koristenje
nedavne trzisne transakcije ili referencu na sadasnju vrijednost drugog sustinski sliénog instrumenta
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a. Sazetak znatajnih raéunaovodstvenih politika (nastavak)

Financijski instrumenti (nastavak)

Financijska imavina po fer vriiednosti kroz raéun dobiti i qubitka (nastavak

¢  Dugorogni duznicki vrijednosni papiri za keje 30 dana nisu ostvareni uvjeti za vrednovanje, kako je
prije navedeno, vrednuju se metodom efektivne kamatne stope, s time da je pogetna vrijednost zadnja

poznata fer vrijednost tog vrijednosnog papira.

e  Udjeli u drugim investicijskim fondovima vrednuju se po vrijednosti neto imovine po udjelu koja je
objavljena, odnosno vazeéa na dan vrednovanja.

¢  Derivativni financijski instrumenti vrednuju se temeljem kotiranih cijena na trzistu, primjenom metoda
diskontiranog nov€anog tijeka | metoda za utvrdivanje cijena opcije, ovisno o tome Sto je primjenjivo.
Svi derivativi &ija vrijednost je pozitivna iskazuju se kao imovina, dok se sve derivativne negativne
vrijednosti iskazuju kao ocbveze.

Fer vrijednost spot transakcija na dan vrednovanja utvrduje se izradunom razlike izmedu ugovorenog te€aja

i srednjeg teaja Hrvatske narodne banke na dan vrednovanja imovine Fonda.

Transakcijski troskovi predstavijaju rashod razdoblja u trenutku nastanka. Svi povezani realizirani i
neredlizirani dobici i gubici ukljuéeni su u stavku ,Realizirani dobici/gubici od prodaje financijskih
instrumenata” i ,Nerealizirani dobici/gubici od ulaganja®. Zaradene kamate nastale tijekom drZzanja ovih
instrumenta prikazuju se kao ,Prihodi od kamata®.

Sve kupnje i prodaje instrumenata koji se drZe radi trgovanja priznaju se na dan kad je trgovina obavljena, a
to je datum na koji se Fond obvezuje na kupnju ili prodaju imovine.

Transakcije koje se ne priznaju na dan kad je trgovina obavljena cbraéunavaju se kao financijske izvedenice.
Amortizirani troSak

Amortizirani tro3ak financijske imovine je iznos po kojem je financijska imovina mjerena pri poéetnom
priznavanju, umanjen za iznos otplate glavnice, uvegan ili umanjen za kumulativhu amortizaciju primjenom
metode efektivne kamatne stope za svaku razliku izmedu poéetnog iznosa i iznosa po dospijecu, te umanjen
za sva smanjenja (izravna ili kroz raéun ispravka vrijednosti} zbog umanjenja vrijednosti ili nemoguénosti
naplate. Ova kategorija obuhvaca depozite kod banaka i obrnute repo poslove.

Vrijednosnice kupljene prema ugovorima o ponovnoj prodaji (obruti repo poslovi), odnosno transakcije
kupnje vrijednosnica, te ponovna prodaja istih na utvrdeni datum u buduénosti, i depoziti se vrednuju po
amortiziranom troSku primjenom metode efektivne kamatne stope. Zaradena kamata obraunava se
svakodnevno kroz cijelo razdoblje trajanja svakog pojedinog ugovora te se iskazuje u raéunu dobiti i gubitka
kao ,Prihodi od kamata®.

Vrijednosnice koje ne kotiraju na Burzi duZe od 30 dana vrednuiju po amortiziranom trosku primjenom metode
efektivne kamatne stope. Ispravak vrijednosti prema amortiziranom trosku iskazuje se kroz raéun dobiti i
gubitka u Nerealiziranim prihodima/rashodima od promjena u cijenama. Zaradena kamata obratunava se
svakodnevno kroz cijelo razdoblje trajanja svakog pojedincg ugovora te se iskazuje u raéunu dobiti i gubitka
kao ,Prihodi od kamata“.
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3. Sazetak zna&ajnih raéunovodstvenih politika (nastavak)
Financijski instrumenti (nastavak)

Prestanak priznavanija financijske imovine

Fond prestaje s priznavanjem financijske imovine samo kada ugovorna prava na novéani tijek iz financijske
imovine prestaju; ili kada Fond prenese financijsku imovinu, te odnosne rizike i povrate od vlasni§tva drugom
fondu.

Ako Fond ne prenese ili ne zadrzi sve znacajne rizike i povrate vlasnistva te nastavi kontrolirati prenesenu
imovinu, Fond priznaje vlasnistvo imovine te povezane obveze za iznose koje bi moglo platiti. Ako drustvo
zadrzi znadajno sve rizike i povrate viasni$tva prenesene imovine, Fond nastavija priznavati financijsku
imovinu i odredenu osiguranu obvezu po kreditu za primitke.

Ostale financijske obveze

Ostale financijske obveze ukljuéuju obveze s osnove ulaganja u vrijednosne papire te obveze po repo
poslovima. Financijske obveze se priznaju na datum ugovora na koji Fond postaje jedna od ugovornih strana

instrumenta te se od toga dana obraunavaju svi dobici i gubici proizasli iz promjena fer vrijednosti.

Ostale financijske obveze se naknadno priznaju po amortiziranom trosku koriste¢i metodu efektivne kamatne
stope, sa troskom kamate priznatim po metodi efektivnog prinosa.

Metoda efektivne kamatne stope je metoda izraduna amortiziranog troska financijske obveze i rasporeda
frodka kamata kroz odredeno razdoblje.

Efektivna kamatna stopa je stopa koja diskontira procijenjene buducée novéane tijekove kroz oéekivani vijek
financijske obveze ili, gdje je prikladno, krateg perioda.

Prestanak priznavanja financijske obveze

Drustvo prestaje s priznavanjem financijske obveze samo, i iskljucivo ako je ista nestala, tj. Ako je ugovorna
obveza podmirena ispravijena ili je istekla

Dokumenti o udjelu

Vrijednost jednog udijela pri osnivanju Fonda iznosi 100 kuna. Fond ima dvije klase udjela — klasu A i klasu
B. Klasa udjela A u Fondu je moguée kupiti samo putem DruStva za iznose iznad 50 tisu¢a kuna, dok je za
klasu B najnizi iznos sredstava koje kvalificirani ulagagi moraju uplatiti u Fond ne manje od 1.000,00 kuna.
Minimalna uplata u Fond prilikom ulaganja putem trajnog naloga u razdoblju ne kracem od 12 mjeseci je
100,00 kuna.

Sve uplate u Fond i isplate iz Fonda su u kunama. U sluéaju da se trenutno vazedi propisi promijene, ili za to
dobije odobrenje nadleznih institucija, Drustvo moze donijeti odluku da uplate i isplate budu i u nekoj drugoj
valuti, Drustvo ée takvu odluku prethodno dostaviti HANFA-i, te objaviti na sluzbenim internetskim stranicama
Drustva.
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3. Sazetak znatajnib raunovodstvenih politika (nastavak)
Dokumenti o udjelu {nastavak)

Dokumenti o udjelu izdaju se na viastiti zahtjev ulagatelja nakon uplate cijelog iznosa prodajne cijene na
ratun Fonda. Prodajna cijena udjela utvrduje se da se vrijednost udjela uveéa za ulaznu naknadu (troSak
izdavanja) od 1%, s tim da se u prvih godinu dana od osnivanja Fonda ulazna naknada nije napladivala.
Ulazna naknada predstavija prihod Drustva.

Vrijednost Fonda utvrduje se na nacin da se ukupna vrijednost imovine Fonda umaniji za odobrene obveze,
naknade i troSkove iz imovine Fonda, dok je prodajna cljena jednaka vrijednosti Fonda podijeljenoj s brojem
izdanih i nepovuéenih dokumenata o udjelu na taj datum.

Iznos utvrden kako je opisano predstavlja osnovu za izradunavanje broja ste¢enih udjela u Fondu tako da se
uplaceni iznos podijeli prodajnom cijenom udjela na datum uplate na ragun Fonda. Udjeli se povlage iz Fonda
po vrijednosti udjela na dan primitka zahtjeva za otkupom udjsla. Prospektom je utvrdeno da se otkupna
cijena {cijena udjela pri povratu i isplati udjela) za klasu A utvrduje tako da se vrijednost udjela umaniji za
izlaznu naknadu od 2% za period ulaganja do jedne godine odnosno 0% nakon jedne godine, a izlazna
naknada se ne napladuje. Za klasu B izlazna naknada se ne naplacuje. l1znos navedene izlazne naknade
predstavlja prihod Dru&tva. Sve promjene u dokumentima o udjelu knjize se u okviru neto imovine. Drutvo
cbraunava vrijednost neto imovine Fonda svaki dan.

Drustvo moze donijeti edluku o promijeni vising ulazne i izlazne naknade o &smu je duZzno obavijestiti Hrvatsku
agenciju za nadzor financijskih usluga, te objaviti te objaviti na sluzbenim internetskim stranicama Drustva.

Neto vrijednosti imovine po udjelu i zarada po udjelu

Neto vrijednost imovine po udjelu izratunava se take da se neto imovina iskazana u izvjeStaju o financijskom
polozaju, mjerena po fer vrijednosti, podijeli s brojem izdanih, a nepovuéenih udjela u Fondu.
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4, Ragunovodstvene prosudbe i procjene

U primjeni radunovodstvenih politika opisanih u Biljesci 3, Uprava Drustva za upravljanje Fondom radi
prosudbe, procjene i pretpostavke o knjigovodstvenim vrijednostima imovine i obveza, a koja nisu dostupna
iz drugih izvora. Procjene i pretpostavke temelje se na povijesnim iskustvima i drugim éimbenicima koja se
smatraju relevantnim. Stvami rezultati mogu se razlikovati od navedenih procjiena. Procjene i pretpostavke
se pregledavaju redovno i priznaju u razdoblju u kojem su nastali.

Navodimo znagajne prosudbe, osim onih koje ukljuéuju procjene, a koje Uprava Drustva za upravijanje

Fondom donosi u primjeni ratunovodstvenih politika i koje imaju najznadajniji utjecaj na financijske izvjestaje.

Fer vrijednost izvedenih i ostalih financijskih instrumenata

Uprava Drustva za upravijanje koristi prosudbe u odabiru odredenih tehnika vrednovanja za financijske
instrurnente koji ne kotiraju na aktivnom trzistu. Uprava DruStva za upravijanje koristi tehnike vrednovanja,
koje koriste drugi fondovi i sliéne financijske institucije na trziStu. Za izvedene instrumente Uprava Drustva za
upravljanje koristi prosudbe temeljene na cijenama s aktivnog trzista ispravijene za specifitne karakteristike
odredenog instrumenta.
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5. Realizirani dobici i gubici od prodaje financijskih instrumenata

2018, 2017.
HRK'000 HRK'000

Realizirani dobici od prodaje financijskih instrumenata
Vlasnitke vrijednosnice 6.869 93
Duznitke vrijednosnice - 4,694
lzvedenice - 5
6.869 4.787

Realizirani gubici od prodaje financijskih instrumenata
Duznitke vrijednosnice - (93)
Viasnicke vrijednosnice {6.878) (2.374)
|zvedenice - (37)
{(6.878) {2.504)

6. Prihodi od kamata

2018. 2017.
HRK'000 HRK'000
Prihodi od kamata — obveznice 346 192
Prihodi od kamata - ziro raéun 7 8
353 200

7. Prihedi od dividendi

Prihadi od dividendi u iznosu od 6.831 tisuéa kuna (2017.: 4.783 tisu¢a kuna) u veéini se odnose na primljene
dividende od drustava ACI d.d., Adris d.d, Posredovalnica Sava, Krka Novo Mesto, Hrvatski telekom d.d.,
Valamar riviera d.d., Agrana Beteiligungs AG, SC Fondul proprietatea SA, OMV Petrom SA, Cinkarana Celje,
SC Bursa de Valori Bucuresti, Societatea nationala de gaze, Brd-groupe Societe generale.

B. Rashodi s osnova odnosa s Drustvom za upravljanje

Naknada Drustvu za upravljanje Fondom u iznosu od 3.430 tisuéa kuna (2017.; 3.077 tisuéa kuna) obra&unata
je u skladu sa Pravilima Fonda primjenom stope od najvi$e 2% na neto imovinu Fonda umanjenu za iznos
svih obveza Fonda s osnova ulaganja za klasu A1, odnosno 3% za klasu B1, te 1,5% za klasu C1.

9. Naknada depozitnoj banci

Naknada depozitnoj banci za 2018. godinu u iznosu od 417 tisuca kuna (2017.: 372 tisu¢a kuna) obraunata
je u skladu sa Pravilima Fonda primjenom stope od najvie 0,25% na osnovicu koju &ini ukupna imovina
Fonda umanjena za iznos svih obveza Fonda s osnove ulaganija.
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10. Transakcijski troSkovi

Transakcijski troskovi u iznosu od 266 tisuca kuna (2017.; 372 tisuéa kuna) odnose se u najvecem dijelu na
troSkove povezane sa stjecanjem i otudivanjem financijske imovine po fer vrijednosti kroz raéun dobiti i
gubitka.

11.  Ostali dozvoljeni trodkovi UCITS fonda

Ostali dozvoljeni troskovi Fonda predstavijaju troSkove, koje sukladno Zakonu i Pravilima Fonda Drustvo za
upravijanje ima pravo obra&unati i teretiti imovinu Fonda. Troskovi kejima je Drustvo teretilo imovinu Fonda
odnose se na troskove objave sukladno Zakonu, troSkove revizije | promidzbe. Ovi troSkovi terete imovinu
Fonda dnevno, a naplacduju se prema potrebi Drustva. Koristeéi navedenu zakonsku moguénost Drustvo je
teretilo imovinu Fonda za iznos od 39 tisu¢a kuna nastalih tijekom 2018. godine (2017.: 24 tisu¢a kuna). lznos
od 11 tisuca kuna odnosi se na bankarske troskove (2017: 14 tisuce kuna), dok naknada HANFA-i iznosi 50
tisuca kuna (2017.: 40 tisuc¢a kuna).

12. Nerealizirani dobici/{gubici) od financijskih instrumenata

2018, 2017.
HRK'000 HBK'000
Nerealizirani dobici od svodenja na fer vrijednost 155.560 130.714
Nerealizirani gubici od svodenja na fer vrijednost (165.762) {126.439)
{10.202) 4,275

13. Neto tetajne razlike od ulaganja u vrijednosne papire
2018. 2017.
HRK’000 HRK'000
Pazitivne teéajne razlike financijskih instrumenata po fer vrijednosti 7.270 8.805
Negativne tetajne razlike financijskih instrumenata po fer vrijednosti (8.144) {9.653)
(874) (848)

14. Noviana sredstva

2018. 2017.
HRK’'000 HRK'000
Novac na deviznom raéunu RSD 632 639
Novac na deviznom ratunu HUF 1.764 70
Novac na deviznom racunu RON 1.909 4.594
Novac na Ziro raéunu HRK 2.693 2.195
Novac na deviznom raéunu USD 129 62
Novac na deviznom ra¢unu EUR 1.265 4,792
8.392 12.352
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15. Prenosivi vrijednosni papiri

Financijski instrument 2018. 2017.
HRK'000 HRK'000

Dionice 98.035 142.037
Drzavne cbveznice 10.484 9.388
Korporativhe obveznice 423 539
108.942 151.964

Drzavne obveznice RH i korporativne obveznice izdavatelja sa sjedistem u Republici Hrvatskoj kotiraju na

Zagrebaékoj burzi. Fer vrijednost ovih vrijednosnica na dan 31. prosinca 2018. godine utvrdena je na temelju

prosjeéne cijene trgovanja ponderirane koli¢inom wvrijednosnih papira protrgovanih na burzi te prijavijenih

institucionalnih transakcija na Zagrebaékoj burzi. Ukoliko nije bilo trgovanja obveznicama u periodu od 30 ili

vise dana, tada se ona vrednuje koriste¢i metodu efektivhe kamatne stope.
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16. Ostale financijske obveze {(nastavak)
Podaci o koncentraciji izdavatelja kolaterala i drugih ugovornih strana

Na 31. prosinca 2018.:

Izdavatelj kolaterala Udio u ukupnoj Druga ugovorna strana Udio u ukupnoj
vrijednosti vrijednosti neizvrSenih
kolaterala u % transakcijau %
Republika Hrvatska 100,00% Zagrebacka banka d.d. 100,00%
100,00 100,00

Podaci o dospijeéu repo poslova i kolaterala na dan 31.12.2018.:

Dospijeée repo posla Vrijednost Dospijece kolaterala Vrijednost
do jednog tjedna 3.650 od 3 mjeseca do 1 godine -
3.650 -

Podaci o rashodima s osnove kamata po repo poslovima:

2018

Druga ugovorna strana Rashod od kamata Udic u ukupnim
po repo poslovima rashodima od kamata po
repo poslovima u %

Zagrebacka banka d.d. - 100,00%

- 100,00%

Fond sve financijske instrumente koriStene kao kolateral drzi pohranjene na odvojenim skrbni¢kim radunima
kod Depozitara, te ih namiruje putem druge ugovome strane SKDD d.4. ili globalnog skrbnika.
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17. Transakcije s povezanim osobama

Transakcije s povezanim osobama tijekom godine i na dan 31. prosinca 2018. godine prikazane su kako

slijedi:
2018. 2018, 2018, 2018.
Povezane osobe HRK'000 HRK'000 HRK'000 HRK'000
Imovina Obveze Prihodi Rashodi
InterCapital Asset Managment d.o.o.,
Zagreb 1 (222) 1 (3.430)
Addiko d.d., Zagreb - (32) 6 (460)
INTERKAPITAL vrijednosni papiri d.o.0.,
Zagreb 2.109 - - -
2.110 {254) 7 (3.890)

Transakcije s povezanim osobama tijekom godine i na dan 31. prosinca 2017. godine prikazane su kako

slijedi:
2017. 2017, 2017. 2017.
Povezane osobe HRK'000 HRK'000 HRK'000 HRK'000
Imovina Obveze Prihodi Rashodi

InterCapital Asset Managment d.o.o.,

Zagreb - (292) - {(3.077)

Addiko d.d., Zagreb 1 (38) 8 {374)

INTERKAPITAL vrijednosni papir d.0.0.,

Zagreb 5 5 s .
1 {330) 8 (3.451)

Sukladno odredbama €lanka 205. Zakona o investicijskim fondovima s javnom ponudom (NN 44/16) u
nastavku su prikazane informacije o iznosima koji su isplaceni &lanovima Uprave drustva za Upravljanje
Fondom tijekom 2018. godine.

Svi primici za sve kategorije zaposlenika definirani su Ugovorom o radu te postoje varijabilni dio primitaka u
kategorijama zaposlenika te iznosi u 1.271 tisuéa HRK za 2018.

Isplate &lanovima Uprave drustva za upravijanje Fondom tijgekorn 2018. i 2017 godine:

2018. 2017.

HRK'000 HRK'000

Neto placa 705 634
Mirovinski doprinosi 244 214
Porez i prirez 229 183
Naknade u naravi 44 39
Bozicnica 24 7
1.246 1.077
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18.  Financijski instrumenti i upravljanje rizicima

Ciljevi upravljanja financijskim rizikom

Fond je izlozen ugincima promjena uvjeta na medunarodnom {rzistu, a pored toga ima znaéajna ulaganja u

stranoj valuti.

Imovina Fonda na dan 31. prosinca 2018., odnosno 31. prosinca 2017. godine strukiurirana je kako je

prikazano u nastavku:

Ulaganja 2018. 2017.
% %

Dionice 81,91 86,20
Trezorski zapisi - -
Obveznice 9,11 6,09
Novéana sredstva i novéani ekvivalenti 7,01 7.71
Ostala imovina 1,97 -
100,00 100,00

Dic dionitkog portfelja u iznosu od 50,44% denominiran je u stranoj valuti (2017.: 52,99%). Obveznice, koje

tine 8,32% v imovini, dugoro&nog su karakiera s prosjeénim vremenom trajanja od 3,05 godina (2017.: 3,02

godina).

Nasuprot tome, pasiva Fonda sastoji se najvedim dijelom od ostalih obveza proizaslih iz obavljenih transakcija

(naknada Drustvu za upravijanje, naknada depozitnoj banci, obveze za kupliene vrijednosne papire itd.), te

su one kratkorocnog karaktera.

Slijedom navedenoga, Fond je izfoZen riziku povezanom s promjenom valutnih tedajeva i fer vrijednosti

financijskih instrumenata na svjetskom trzistu. Znaéajniji rizici, zajedno s metodama koje se koriste za

upravljanje tim rizicima, izloZeni su u nastavku. Fond koristi izvedene financijske instrumente u svrhu

upravljanja rizicima. Fond ne koristi izvedene instrumente u spekulativne svrhe.
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18. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)}
Trzisni rizik
Trzisni rizik je rizik od moguéih promjena trzisnih cijena u buduénosti, te€aja stranih valuta i kamatnih stopa

uslijed kojih moze dodi do umanjenja vrijednosti ili Stetnosti financijskog instrumenta. Fond upravija trziSnim
rizikom diversifikacijom svog investicijskog portfelja.

Strategijorn ulaganja imovine Fonda utvrduju se osnovni ciljevi i natela ulaganja kako bi se ofuvala vrijednost
ulega u Fondu, uz istovremeno osiguravanje atraktivne stope prinosa.

Navedeni ciljevi postiZu se kroz investicije u sljedeée financijske instrumente:

. minimalno 70% imovine u vlasni€ke vrijednosne papire;

. maksimalno do 30% imovine u obveznice | ostale kratkoro€ne vrijednosne papire s fiksnim prinosima;
. maksimalno do 30% imovine u investicijske fondove,

. ulaganje u financijske izvedenice s ciljem zastite imovine Fonda ili ostvarivanje investicijskih ciljeva,

tako da maksimalna izloZenost Fonda prema financijskim izvedenicama ne smije biti veéa od neto
imovine Fonda;

. maksimalno do 30% imovine u depozite; i

. maksimalno do 20% imovine u repo sporazume s dopustenim vrijednosnim papirima, s tim da za
ulaganje u repo sporazume za vrijednosne papire koje je izdala i garantira Republika Hrvatska te
tlanice Europske unije nema ograni¢enja.

Takoder, izlaganja trziSnom riziku mjerena su analizom osjetljivosti.

Fond u tekucoj godini nije mijenjao svoju izloZzenost trziSnom riziku ili nagin na koji upravlja trzinim rizikom.
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18. Financijski instrumenti i upravijanje rizicima (nastavak)

Valutni rizik

SluZbena valuta Fonda je hrvatska kuna. Medutim, znaéajan dio ulaganja u vrijednosne papire denominiran

je u stranim valutama (EUR, USD i RON). Pored toga, odredena imovina i obveze, uglavnom kratkoroéne

prirode, takoder su denominirani u stranim valutama i preratunavaju se u hrvatske kune primjenom vazeteg

teCaja na datum izvjestavanja. Teéajne razlike nastale svodenjem imovine i obveza u hrvatske kune na datum

bilance knjize se u korist, odnosno na teret prihoda, odnosno troSkova Fonda, ali ne utie€u na novéane

tijekove izviestaja. Valuini rizik je kontroliran odredenim odobrenim parametrima.

IzloZenost Fonda stranim valutama na dan 31. prosinca 2018. godine:

Ostale
EUR valute usD RON HRK  Ukupno

HRK'000 HRK'000 HRK'000 HRK'000 HRK'000 HRK’000
IMOVINA
Nov&ana sredstva 1.265 2.396 129 1.909 2,693 8.392
Financijska imovina 35.085 1.453 1.010 31.240 40.154  108.942
Potrazivanja po steCenoj kamati i
ostala imovina 958 - 30 476 900 2.364
UKUPNA IMOVINA (1) 37.308 3.849 1.169 33.625 43.747 119.698
OBVEZE
Financijske obveze koje se
vrednuju po amortiziranom trosku - - - - {3.650} (3.650)
Financijske obveze koje se
vrednuju po fer vrijgdnosti (66) - - - - (€6)
Obveze prema drustvu za
upravljanje fondovima - - - - (222) (222)
Obveze s osnove dozvoljenih
trodkova fonda - - - - {7) (7)
QObveze prema depozitnoj banci - - - - (32) (32)
Obveze s osnove isplate
imatsljima udijela - - - - (20) {20)
UKUPNE OBVEZE (66) - - - {3.931) {3.997)
NETO IMOVINA FONDA
[zdani udjeli (113.915) - - - - (113.915)
(Dobit)/gubitak tekuée financijske
godine B.648 - - - - 8.648
Zadrzana dobit iz prethodnih
razdoblja (10.434) - - - - (10.434)
Ukupno neto imovina {115.701) - - - - (115.701)
UKUPNO OBVEZE | NETO
IMOVINA FONDA (2) {115.767) - - - {3.931) (119.698)
NETO IZLOZENOST (1) - {2) (78.459) 3.849 1.169 33.625 39.816 -

InterCapital SEE Equity otvoreni investicijski fond s javnom ponudom 39



InterCapital SEE Equity otvoreni investicijski fond s javhom

ponudom

Biljeske uz godisnje financijske izvjeStaje (nastavak)

18. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)

Valutni rizik {nastavak)

1zlozenost Fonda stranim valutama na dan 31. prosinca 2017. godine;

Ostale
EUR valute usD RON HRK Ukupno

HRK'000 HRK'000 HRK'000 HRK'000 HRK’000 HRK’'000
IMOVINA
Nov&ana sredstva 4.792 709 62 4.594 2.195 12.352
Financijska imovina 46.880 1.456 1.025 42.600 60.003 151.964
Potrazivanja po steéenoj
kamati i ostala imovina 410 - 29 35 474
UKUPNA IMOVINA (1) 52.082 2.165 1.116 47.194 62.233 164.790
OBVEZE
Obveze prema Drustvu za
upravljanje fondovima 5 - - {292) {(292)
Obveze prema depozitnoj
banci - - - (38) (38)
Ostale obveze - - - - (6) (8)
Obveze s osnove ulaganja u
financijske instrumente 5 - u 5 .
Obveze s osnove isplate
imateljima udjela - - (56) (56)
UKUPNE OBVEZE - - - - (392) {(392)
NETO IMOVINA FONDA
lzdani udjeli (153.965) - - - (153.965)
Dobit tekuce financijske
godine (7.415) - - - (7.415)
ZadrZana dobit iz prethodnih
razdoblja {3.018) - - - - (3.018)
Ukupno neto imovina {164.398) - - - - {164.398)
UKUPNO OBVEZE I NETO
IMOVINA FONDA (2) {164.398) - - - {392) {164.790)
NETO IZLOZENOST (1) - (2) {112.316) 2.165 1.116 47.194 61.841 -
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18. Financijski instrumenti i upravijanje rizicima (nastavak)

Valutni rizik (nastavak)

U svrhu analize izloZenosti Fonda valutnom riziku izraunava se ukupna ofvorena neto pozicija po svakoj
pojedinaénoj valuti. Valutna izlozenost moze biti generirana direktnim ulaganjem (npr. viasni¢ki ili duZniéki
vrijednosni papiri, novac i ekvivalenti novca...) ili kroz financijske izvedenice (npr. valutni swap ugovori).
Nakon netiranja dugih i kratkih pozicija po svim valutama Drustvo analizira utjecaj znacajnih promjene teéaja
onih valuta prema kojima Fond ima materijalnu izlozenost na vrijednost imovine fonda.

Analizom dosadasnjih trendova kretanja tecajeva, kao i uzimajuéi u obzir trenutagnu situaciju u zemlji i svijetu
i ocekivanja buducih trendova, pretpostavljene su sljedeée promjene riziénih faktora:

Pretpostavijeno Pretpostavljeno
Rizi&ni faktor povetanje/smanjenje 2018. povetanje/smanjenje 2017.
Tedaj EUR/HRK Od -1,85% do 0,57% Od -1,81% do 0,72%
Tetaj RON/HRK 0d -3,66% do 0.57% Od -10,61% do 3,08%
Tetaj BSD/HRK 0Od -0,71% do 2,46% Od -3,79% do 3,42%
Tecaj USD/HRK Qd -9,53% do 2,82% Od -3,94% do 0,86%
Tetaj HUF/HRK 0Od -5,27% do 1,60% -
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18. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima {nastavak)

Valutni rizik (nastavak)

Na temelju ovih procjena moguéih kretanja rizi€nih faktora, dobivene su sljedeée tablice koje prikazuju

osjetljivost portfelja s obzirom na valutni rizik:

IzloZenost Fonda promjeni valutnog rizika na dan 31. prosinca 2018. godine:

Valuta Otvorena devizna pozicija + promjena - promjena
RON 33.625,40 - 1.230,26 191,10
RSD 632,21 - 4,47 15,562
Usb 1.168,48 - 111,34 32,98
HRK - 14.271,62 81,03 - 263,46
HUF 3.217,03 - 169,61 51,36
Utjecaj na imovinu - 1.434,65 27.51

1zloZenost Fonda promjeni valutnog rizika na dan 31. prosinca 2017. godine:

Valuta Otvorena devizna pozicija - promjena + promjena
RON 47.194,05 - 1.857,70 405,24
UsD 1.116,50 - 113,45 34,44
HRK 32.146,03 - 231,62 581,72
HUF 1.525,75 - 57,89 52,12
Utjecaj na imovinu - 2.260,66 1.073,52
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18. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)
Kamatni rizik
Fond nema znadajnih izlozenosti kamatnom riziku.

U idu€oj tablici nalaze se podaci o izloZzenosti Fonda kamatnom riziku, u kojoj su imovina i obveze Fonda s
osnove trgovanja prikazani po fer vrijednosti i svrstani prema ugovornoj promijeni cijene ili datumu dospijeéa,
ovisno &to je ranije.

lzloZenost Fonda kamatnom riziku na dan 31. prosinca 2018. godine:

Od1
mjesec Od1
Do do  godine
1 godine do 15
mjesec dana godina Beskamatno Ukupno
HRK'000 HRK'000 HRK'000 HRK'000 HRK'000
IMOVINA
Novéana sredstva 8.392 - - - 8.392
Financijska imovina - - 10.907 98.035 108.942
Potrazivanja po stetenoj kamati i ostala
imovina 2.364 - - - 2.364
UKUPNA IMOVINA (1) 10.756 - 10.807 98.035 119.698
OBVEZE
Financijske obveze koje se vrednuju po
amortiziranom trosku {(3.650) - - - {3.650)
Financijske ochveze koje se vrednuju po
fer vrijednosti (66) - - - (66)
Obveze prema drustvu za upravljanje
fondovima - - - {222) (222)
Obveze s osnove dozvoljenih troskova
fonda - ) i @ @
Obveze prema depozitnoj banci - - - (32) (32)
Obveze s osnove isplate imateljima
udjela (20) - - - {20)
UKUPNE OBVEZE (3.736) - - (261) (3.997)
NETO IMOVINA FONDA
1zdani udijeli - - - (113.915) (113.915)
{Dobit)/gubitak tekuce financijske
godine - - - 8.648 8.648
Zadrzana dobit iz prethodnih razdoblja - - - (10.434) (10.434)
Ukupno neto imovina - - - (115.701) (115.701)
UKUPNO OBVEZE | NETO IMOVINA
FONDA (2) (3.736) - - (115.962) (119.698)
NETO IZLOZENOST (1) - (2) 7.020 - 10.907 (17.927) -
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18. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)

Izlozenost Fonda kamatnom riziku na dan 31. prosinca 2017. gedine:

Od1

mjesec Od1

Do do  godine

1 godine do5
mjesec dana godina Beskamatno Ukupno
HRK'000 HRK'000 HRK'0DD HRK'000 HRK'000

IMOVINA
Novéana sredstva 12.352 - - - 12.352
Financijska imovina S S 9.927 142.037 151.964
PotraZivanja po steCenoj kamati i ostala
imovina 362 112 - - 474
UKUPNA IMOVINA (1) 12.714 112 9.927 142,037 164.790
OBVEZE
Obvaeze prema Drustvu za upravijanje
fondovima - - - (292) (292)
Obveze prema depozitnoj banci - - - - -
Ostale obveze - - - (38) (38)
Obveze s osnove ulaganja u financijske
instrumente - - - {6) (6)
Obveze s osnove isplate imateljima udjela (56) - - - {56)
UKUPNE OBVEZE {56) - - (336) (392)
NETO IMOVINA FONDA
Izdani udjeli - - - (153.965) (153.965)
Dobit tekuce financijske godine - - - (7.415) (7.415)
Gubitak iz prethodnih godina - - - (3.018) (3.018)
Ukupno neto imovina - - - {164.398) (164.398)
UKUPNO OBVEZE | NETO IMOVINA
FONDA (2) (56) - - (164.734) (164.790)
NETO IZLOZENOST (1) - (2) 12.658 112 9.927 (22.697) -
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18. Financijski instrumenti i upravijanje rizicima (nastavak)
Rizik promjene cijena

Drustvo koristi VaR kao mjeru izlo2enosti trziSnim rizicima. VaR koji Drustvo koristi predstavlja procjenu
maksimalnog potencijalnog gubitka tijekom odredenog razdoblja drzanja ukoliko ulaganja koja nose

trzisni rizik ostanu nepromijenjena, s 99 postotnom vjerojatnoscu.

VaR {%), Utjecaj na imovinu
99% 2018
- 2,11 | - 2.070,99
VaR (%), Utjecaj na imovinu
99% 2017
- 0,20 . 1.275,96

Fer vrijednost financijskih instrumenata

Fer vrijednost financijskih instrumenata je iznos u kojem se neko sredstvo moZze zamijeniti, ili obveza podmiriti
izmedu obavijestenih i spremnih strana u transakciji pred pogodbom. Kada je to moguce, fer vrijednost se
bazira na kofiranoj cijeni na tréistu. U okolnostima kada kotirane trzisne cijene nisu dostupne, fer vrijednost
se odreduje primjenom modela diskontiranoga tijeka novez ili drugih primjerenih tehnika odredivanja cijena.
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18. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)
Fer vrijednost financijskih instrumenata (nastavak)

Promjene u osnovnim pretpostavkama, ukljucujuéi diskontne stope i procjene buduceg tijeka novca, uvelike
utiedu na procjenu fer vrijednosti. Iz tog razloga se procijenjene trzidne vrijednosti ne mogu realizirati
prodajom financijskog instrumenta u ovom trenutku.

Na dan 31. prosinca 2018. i 2017. godine, knjigovodstvena vrijednost novea i stanja na ratunima u bankama,

potraZivanja i obveza, priblizna je njihovoj fer vrijednosti zbog kratkorofnog dospijeéa ovih financijskih

instrumenata.

U iducoj tablici su analizirani financijski instrumenti koji su nakon prvog priznavanja svedeni na fer

vrijednost, razvrstani u tri skupine ovisno o dostupnosti primjetljivih pokazatelja fer vrijednosti:

* 1. razina dostupnih primjetljivih pokazatelja — pokazatelji fer vrijednosti su izvedeni iz (neuskladenih)
cijena koje kotiraju na aktivnim trzistima za istovrsnu imovinu i istovrsne obveze.

s 2. razina dostupnih primjetljivih pokazatelja — pokazatelji fer vrijednosti su izvedeni iz drugih podataka,
a ne iz kotiranih cijena iz 1. razine, a odnose se na izravno promatranje imovine ili obveza, {j. njihovih
cijena ili su dobiveni neizravno. Tu su prvenstveno obveznice koje se vrednuju po amortiziranom
trosku nabave.

= 3. razina pokazatelja — pokazatelji izvedeni primjenom metoda vrednovanja u kojima su kao ulazni
padaci koriteni podaci o imovini ili obvezama koji se ne temelje na primjetljivim trZi&nim podacima
(neprimijetljivi ulazni podaci).

U nastavku je dan prikaz financijske imovine prema razinama dostupnih pokazatalja. Unutar razine 3
uklju€ene su obveznice s neaktivnim trzistem. Vrijednost obveznica u portfelju s neaktivnim trzistem se

odreduje se metodom procjene koristeéi jedan od sljedeéih prinosa:

s prinos na drzavni dug odgovarajuceg dospijeca, te odgovarajuceg raspona koji predstavlja dodatni
prinos za preuzeti rizik izdavatelja, te rizik likvidnosti;

s prinos na drzavni dug odgovarajuceg dospijeca kojem je dodan medijan raspon korporativnih
obveznica &lanova peer grupe denominirane u valuti EUR (s obzirom da peer grupa u valuti HRK
nije dostupna);

« prinos odreden kao tezinski ponderiranu sredinu trziSno odredenog prinosa i prinosa odredenog
metodama procjene; procijenjeni prinos se odreduje primjenom Altmanovog z-scora.

Pracijenjena vrijednost dionica u portfelju dobivana je metodom diskentiranih buduéih novéanih tokova, s

obzirom da za dionice u portfelju ne postoje 3 usporedne kompanije.

Tijekom godine 1.280 tisuca dionica i 423 tisuéa korporativnih obveznica preélo je iz razina 1 i 2 u razinu 3
zbog neaktivnosti trZista uslijed €ega su vrednovani metodama procjene.
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2018. 1. razina 2. razina 3. razina Ukupno
Financijska imovina
Dionice 96.755 - 1.280 98.035
Korporativne obveznice . ) = =
- . 8.423 2.061 - 10.484

Drzavne obveznice
Ukupno 105.178 2.061 1.703 108.942
2017. 1. razina 2. razina 3. razina Ukupno
Financijska imovina

. 139.473 2.564 - 142.037
Dionice
Obveznics 9.387 540 - 9.927
Ukupno 148.860 3.104 - 151.964

Rizik likvidnosti

Sukladno Zakonu i Pravilima Fonda, u slu€ajevima izrazite nelikvidnosti na trzistu kapitala ili ako bi povla&enje
udjela moglo ugroziti interese drugih viasnika udjela, Drudtvo moze obustaviti isplate dokumenata o udjelu,
ali samo do prestanka izvanrednih okolnosti. Sva imovina Fonda je izrazito likvidna jer se sastoji od novea i
stanja na ratunima kod banaka, dionica i duzni¢kih vrijednosnica koje se mogu trenutno realizirati na
burzama.

Tablica u nastavku sadrzi analizu sredstava, obveza i neto imovine Fonda prema preostalim razdobljima od
datuma bilance do ugovornog dospijeéa, pri éemu su rokovi dospijeéa utvrdeni uzevsi u obzir moguce ranije
rokove otplate za opcije ili temeljem plana otplate. Sredstva i obveze za koje ne postoji ugovorno dospijece
svrstana su u okviru kategoriju ,Nedefinirano dospijeée".
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Pregled imovine | obveza Fonda prema likvidnosti na 31. prosinca 2018. godine:

Od1
mjesec Od1
do godine
godine do5 Nedefinirano
Na poziv dana godina dospijete  Ukupno
HRK'000 HRK'000 HRK'000 HRK'000 HRK'000
IMOVINA
NovEana sredstva 8.392 - S 8.392
Financijska imovina - 10.907 98.035 108.942
Potrazivanja po ste€enoj kamati i
ostala imovina 2.364 - - 2.364
UKUPNA IMOVINA (1) 10.756 - 10.907 98.035 119.698
OBVEZE
Financijske obveze koje se
vrednuju po amortiziranom trosku (3.650) - - (3.650)
Financijske obveze koje se
vrednuju po fer vrijednosti (66) - - (66)
Obveze prema drustvu za
upravijanje fondovima - (222) (222)
Obveze s osnove dozvoljenih
trogkova fonda - - - (7) {7)
Obveze prema depozitnoj banci - - (32) (32)
Obveze s osnove isplate
imateljima udjela {20) - - - {20)
UKUPNE OBVEZE {3.736) - - (261) {3.997)
NETO IMOVINA FONDA
lzdani udjeli - - - {113.915) (113.915)
(Dobit)/gubitak tekuée financijske
godine - - 8.648 8.648
Zadrzana dobit iz prethodnih
razdoblja - - - (10.434) (10.434)
Ukupno neto imovina - - - (115.701) (115.701)
UKUPNO OBVEZE | NETO
IMOVINA FONDA (2) {3.736) - - (115.962) (119.698)
NETO IZLOZENOST (1) - (2) 7.020 - 10.907 (17.927) -
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Rizik likvidnosti (nastavak)

Pregled imovine i obveza Fonda prema likvidnosti na 31. prosinca 2017. godine:

Od1
mjesec Od1
do godine
Na godine do5 Nedefinirano
poziv dana godina dospijeée  Ukupno
HRK'000 HRK'000 HRK'000 HRK'000 HRK'0DO
IMOVINA
Novéana sredstva 12.352 - 12.352
Financijska imovina - - 9.927 142.037 151.964
Potrazivanja po steéenoj kamati i
ostala imovina 362 112 - - 474
UKUPNA IMOVINA (1) 12,714 112 9.927 142,037  164.790
OBVEZE
Obveze prema Drustvu za upravijanje
fondovima - - - {292) (292)
Obveze prema depoziinoj banci - - - - -
Ostale obveze - - - {38) {38)
Obveze s osnove ulaganja u
financijske instrumente - - - {6) {8)
Obveze s osnove isplate imateljima
udjela (56) - - - (56)
UKUPNE OBVEZE (56) - - (336) (392)
NETO IMOVINA FONDA
lzdani udjeli investicijskog fonda - - - (153.965) (153.965)
Dobit tekuce financijske godine - - - (7.415) {7.415)
Gubitak iz prethodnih godina - - - {3.018) {3.018)
Ukupno neto imovina - - - (164.398) (164.398)
UKUPNO OBVEZE | NETO IMOVINA
FONDA (2) (56) - - {164.734) (164.790)
NETO [ZLOZENOST (1) - (2) 12.658 112 9,927 (22.697) -
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Kreditni rizik

Kreditni rizik je rizik nemoguénosti druge strane da podmiri iznose obveza prema Fondu u cijelosti po

dospije¢u. Koncentracija kreditnog rizika u Fondu raspriena je izmedu kamatne stope i duZnitkih

vtijednosnica kako je opisano u rasprienosti trzisnog rizika.

Sve transakcije kotiranim vrijednosnim papirima podmiruju se, odnosno plac¢aju nakon isporuke putem

ovlastenih brokera. Rizik neplacanja drzi se minimalnim jer se prodani vrijednosni papiri isporuéuju tek nakon

§to je odgovarajuéi iznos primljen na ratun Fonda. Prilikom kupnje, pladanje se vréi tek nakon &to su

vrijednosni papiri isporuceni brokeru. Ako bilo koja strana ne ispuni svoju obvezu, kupoprodajna transakcija

se ne zakljucuje.

Pregled imovine Fonda prema kreditnom riziku na 31. prosinca 2018. godine:

2018. % uw ukupnoj
HRK'000 imovini
Hoteli, restarani i slobodno vrijeme 19.741 16,49
Farmacija i biotehnologija 6.704 5,60
Banke 10.336 8,63
Energija 18.288 15,28
Osiguranja 5.168 4,32
Kapitalna dobra 5.360 4,48
Kemikalije - -
Komunalije 3.352 2,80
Nekretnine - -
Raznolike financije 9.742 8,14
Hrana, piée i duhan 8.012 6,69
Potrosnja trajna roba i odjeca o =
Promet 2.176 1,83
Industrijski sektor 918 0,77
Novac i kratkoroéna potrazivanja 10.502 877
Drzava 10.736 897
Korporativne obveznice 425 0,35
Telekomunikacije 8.237 6,88
119.698 100,00
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Kreditni rizik (nastavak}

Pregled imovine Fonda prema kreditnom riziku na 31. prosinca 2017, godine:

2017. % u ukupnoj
HRK’000 imovini
Hoteli, restorani i slobodno vrijeme 32.303 19,60
Farmacija i biotehnologija 8.267 5,02
Banke 13.194 8,01
Energija 25.850 15,69
Osiguranja 7.597 4,61
Kapitalna dobra 6.214 3,77
Kemikalije 1.518 0,92
Komunalije 3.959 2,40
Nekretnine 1.551 0,94
Raznolike financije 13.372 811
Hrana, pi¢e i duhan 4.895 2,97
Potrosnja trajna roba i odje¢a 2912 1,77
Promet 4.908 2,98
Industrijski sektor 1.433 0,87
Novac i kratkoroéna potraZivanja 12.826 7,78
Drzava 9.387 570
Korporativne obveznice 540 0,33
Telekomunikacije 14.064 8,53
164.790 100,00
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InterCapital SEE Equity otvoreni investicijski fond s javhom

ponudom

BiljesSke uz godisnje financijske izvjestaje (nastavak)

18. Podaci o poslovanju Fonda prema Zakonu o otvorenim investicijskim fondovima s javnom

ponudom (nastavak)

Izvjestaj o posebnim pokazateljima fonda (nastavak)

Prema Zakonu o otvorenim investicijskim fondovima s javnom ponudom, Fond treba dodatno objaviti i

podatke o pravnim osobama za posredovanje u trgovanju vrijednosnim papirima putem kojih je fond obavio

vige od 10% svojih transakcija tijekom tekuéeg razdeblja. Tijekom 2018. godine Fond je imao ukupno 353
transakcija (2017.: 1.263) u ukupnom iznosu od 98.883 tisuéa kuna (2017.: 159.703 tisuéa kuna), a tvrike s
kojima je cbavio vise od 10% vrijednosti svih svojih transakcija su navedene u nastavku.

Pravne osobe za posredovanje u trgovanju vrijednosnim papirima putem kojih je Fond tijekom 2018. godine

obavio vige od 10% svojih transakcija su kako slijedi:

Pravne osobe za posredovanje u
trgovanju vrijednosnim papirima

Vrijednost transakcija
obavljenih putem pravnih
osoba za posredavanje
iskazana kao postotak od
uvkupne vrijednosti svih
transakceija fonda u
tekucem razdoblju

Provizija pla¢ena pravnoj osobi za

posredovanje  iskazana kao
postotak  ukupne  vrijednosti
transakcija obavljenih

posredstvam te pravne osobe

Interkapital vrijednosni papiri d.o.o.

70,48%

77,80%

Pravne osobe za posredovanje u trgovanju vrijednosnim papirima putem kojih je Fond tijekom 2017. godine

obavio vise od 10% svojih transakcija su kako slijedi:

Pravne osobe za posredovanje u
trgovanju vrijednosnim papirima

Vrijednost transakcija
obavljenih putem pravnih
osoba 2a posredovanje
iskazana kao postotak od

Provizija platena pravnoj osobi za

posredovanje iskazana kao
postotak  ukupne vrijednosti
transakcija obavljenih

ukupne vrijednosti svih | posredstvom te pravne osobe
transakcija fonda u
tekuéem razdoblju

Interkapital vrijednosni papiri d.o.o. 64,81% 74,50%
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20. Odobrenje financijskih izvje3taja

Ovi financijski izvjeStaji odobreni su od strane Uprave Drustva za upravljanje Fondom na dan 30. fravnja

2019. godine te ih u ime Uprave Druitva potpisuju:

J

Hrvoje Cirjak

lvan Kurtovié Dario Bjelkanovié
Predsjednik Uprave Clan Uprave Clan Uprave
InterCapital Asset
Management d.o.c. InterCapital Asset Management d.o
Masarykova 1 ZAGRESB, Masarykova 1 -

10 600 Zagreb
Republika Hrvatska
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