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Investicijski cilj i strategija

Veljaca 2020.

Cilj pod-fonda je ostvarivanje Sto vece profitabilnosti ulaganja uz preuzimanje primjerenog rizika, a
osiguravajuéi pritom neophodnu likvidnost pod-fonda. Pod-fond ulaze najmanje 70% neto imovine u dionice,
pretezno izdavatelja iz Hrvatske, Slovenije, Rumunjske, Austrije, Grcke i Madarske. Svi primici poput
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dividenda se reinvestiraju unutar Fonda. Vrsta pod-fonda uciTs
S obzirom na cilj i strategiju ulaganja pod-fond je namijenjen ulagacima koji Zele povecati prinos od ulaganja Domicilna drzava Hrvatska
dijela svoje imovine u odnosu na druge mogucnosti ulaganja poput obveznickih ili mjeSovitih fondova. ISIN HRICAMUCATWO
Preporuceno ulaganje u Fond je od tri godine navise. Bloomberg oznaka ICAMCTW CZ
. . Depozitar Addiko Bank d.d.
Mjesecni komentar fond menadzera Denominacija EUR
Pocetna cijena udjela 100

U veljaci je globalno Sirenje koronavirusa COVID-19 smijenilo trgovinski rat kao najznacajnija tema koja Minimalna uplata 50.000,00 HRK
pokrece trziSta. Bojazan oko kratkorocnih negativnih utjecaja na kineski i posljedi¢no svjetski rast, kao i Cut-off 12:00 CET
ocekivana reakcija centralnih banaka rezultirali su padom kamatnih stopa na razvijenim trzistima. S druge '

strane, dionitka trzista su pocetkom mjeseca ignorirala ozbiljnost Sirenja virusa uslijed objave korporativnih Neto imovina 139,97 m HRK
rezultata i sve boljih makroekonomskih pokazatelja. Medutim, sve veci broj pojava virusa izvan Kine doveo je Cijena udjela klase A 123,5343
do ostre korekcije krajem mjeseca, pri ¢emu je americki indeks S&P 500 veljacu zavrsio s gubitkom od 8,2%. - "

Zanimljivo, trziSta u razvoju ostvarila su nesto bolji rezultat, unato¢ cinjenici da je i dalie najveci broj Naknada za upravijanje 2,00%p.a.
zarazenih upravo u Aziji. To je najvjerojatnije posliedica padajuceg broja novih pacijenata u Kini. Averzija Naknada depozitaru 0,25%p.a.
prema riziku prosirila se i na cijene nafte koje su pale preko 10% u veljaci i gotovo 30% od pocetka godine, Ulazna naknada 1,00%

ostavivsi ozbiljan trag i na dionice proizvodaca nafte i plina. Gledajuci iz perspektive centralnih banaka, takav
razvoj negativno utjece na inflatorna oekivanja i time stvara uvjete za nove intervencije u vidu spustanja
kamatnih stopa, koje pak bi ipak trebale dati odredenu podrsku gospodarstvu i dionickim trzistima.

Izlazna naknada <1god. = 2%1 god. >=0%

Pocetak rada pod-fonda 19. travanj 2007.
Nakon Sto je koronavirus pogodio Italiju te se postepeno poceo Siriti u ostale zemlje regije, lokalne vijesti
takoder su se pocele dominantno baviti tom tematikom. Nervoza se osjetila i na trzistima, pri ¢emu je
najvise stradala Grcka, prvenstveno iz razloga Sto je prethodno najvise rasla te zato Sto je to najlikvidnije
regionalno trziste. Sretom, znacajne epidemije jos uvijek nema Sto istovremeno znadi da gospodarstvo
funkcionira gotovo normalno u cijeloj regiji. Osim ve¢ spomenutih proizvodaca nafte i plina, najvise utjecaja
trenutno trpe turisticke kompanije, no zbog sezonalnosti to zasad ne utjece znacajno na godisnje planove, a Broj pozicija 40
tako bi moglo i ostati u slu¢aju da se Sirenje virusa uspori dolaskom toplijeg vremena. Top 10 40,68%

Karakteristike portfelja

Fond je pratio negativan razvoj regionalnih trziéta te ostvario mjese¢ni gubitak od 7,55%. Od pocetka godine Medijan trz. kapit. 757,3m EUR
pak je Fond oslabio 6,31%, ¢emu su najveci vagani doprinos dale dionice u Hrvatskoj, Rumunjskoj i Grekoj. U TTM ROE 9,65%
narednom razdoblju planiramo smanijiti profil rizika Fonda na nacin da portfelj dodatno usmijerimo
defanzivnijim sektorima i drzimo dionicku izloZenost oko 80-85%. Pri tome ¢emo pomno pratiti razvoj
dogadanja oko koronavirusa i eventualne naznake smirivanja te se pokusati pravovremeno ukljuciti snaznije TTM P/E 10,59x
na strani kupnje. Osim toga, u ovako neizvjesnim vremenima isticemo vaznost kvalitetne diversifikacije i
umjereno agresivnog do konzervativnog pristupa sektorskoj alokaciji te dionickoj izloZzenosti. Naravno,
konacna e izvedba u velikoj mjeri ovisiti o globalnim kretanjima, ali vierujemo da bi nam dosadasnji fokus na
fundamentalno atraktivne kompanije unutar ciljane sektorske i geografske alokacije trebao i u buduénosti
donijeti odrziv i konkurentan rezultat uz razumnu volatilnost.

Zadniji dividendni prinos 571%

Pokazatelji rizika i prinosa (3 god.)

Sredniji prinos 2,87%

Kretanje vrijednosti udjela i prinosi pod-fonda** Volatiinost 6,37%
140 Sharpe ratio 0,51
e [nterCapital SEE Equity Sortino ratio 0,65

125

110

95
Top 10 pozicija
80 .
Oznaka lzdavatelj % NAV
PETG SV Petrol 6,81%
65 q q
NLB Nova Ljubljanska Banka 5,38%
28.2.2015 29.2.2016 28.2.2017 28.2.2018 28.2.2019 29.2.2020
KRKG SV Krka 4,72%
1mj. 3mj. 12 mj. 2020. 3god. 5god. Osnutak FP RO Fondul Proprietatea £4,09%
InterCapital SEE Equity -7,55% -5,02% 10,31% -6,31% 6,41% 44,75% 23,53% RIVP Valamar Riviera 3,98%
POSR SV Sava RE 3,49%
WINE RO Purcari Wineries 3,34%
2014, 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. PGP* ADRS2 Adris Grupa 297%
InterCapital SEE Equity 27,09% 9,09% 14,36% 8,75% -4,98% 21,16% 1,66% ZABA Zagrebatka banka 2,96%
TLV RO Banca Transilvania 2,94%
* Prinos na godisnjoj razini, racuna se po formuli Rgod = (Cijena na datum izvjestaja / Cijena na pocetni datum perioda) * (365 / broj dana u periodu). Top 10 pozicija 40,68%
** Prikazani povijesni prinosi imaju informativan karakter, rezultat su poslovanja Fonda u proteklim razdobljimai ne predstavljaju indikaciju te nemaju
nikakav utjecaj na buduce rezultate poslovanja Fonda .
InterCapital Asset Management d.o.0., Masarykova 1, 10 000 Zagreb, Hrvatska 1 InterCapital.hr icam.hr
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Geografska izlozenost Profil riziénosti i

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

Sektorska izloZzenost

Osiguranje Energija
Kapitalna dobra 3 3629 _ Madarska < >
Farmacjai 349% Grtka o979, -
biotehnol 7.36%. 1
Ay sis)e]7)
Telekomunikacie “O"az‘vj”@ ' LI
514% 10,77%
Drzavni sektor * Kategorija/profil rizicnosti i uspjeSnosti Fonda nije zajamcen te
6.77% Hrvatsia se moze mijenjati tijiekom vremena.
Slovenija 39,44%
Raznolike financie ostao 20.15%
782% N ~ v
12001 Izlozenost vrstama trzista*
Banke
1852% Hoteli restorani i o L _
slobodno vrijeme Rumunjs! Uredena trzista RH i drzave ¢lanice 90,28%
11,89% 22,96% o . .

Uredena trziSta trece drzave 0,00%
Nedavno izdani vrijednosni papiri 0,00%
Neuvrsteni vrijednosni papiri 0,00%

Struktura imovine Valutna izloZenost

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

Obveznice

Novac i krat.
potrazivanja
10,77%

701% I

Udjel u fondu HUF  USD RSD

277% 242% 092% _046%

RON
24,11% 44,27%

Dionice
79,45%

Biografije investicijskog tima

Predsjednik Uprave | ivan.kurtovic@intercapital.hr

Py

Ivan
Kurtovié .

Preko 15 godina iskustva na trzistu kapitala i u korporativnim
financijama

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

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

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

Preko 16 godina iskustva u upravljanju imovinom

Odigrao klju¢nu ulogu u stvaranju strategija koriStenja financijskih
izvedenica za hedziranje i trgovanje

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

Fond menadzer | kreso.vugrincic@intercapital.hr

KreSo
Vugrincic, CFA

Preko 7 godina iskustva na trzistu kapitala

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

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

definiranim kategorijama

Ukratko o InterCapitalu

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

Vazne napomene

Vrijednosni papiri vrednovani metodom procjene* (primjena od
18.02.2020. godine):

Oznaka lzdavatelj Proc. vrijednost
30PT Optima telekom d.d. 93,3064 HRK
H327A Ministarstvo fin, RH 125,6540 HRK

*procijenjena vrijednost 30PT dobivena je primjenom Altmanovog z-
score-a, dok je vrijednost H327A dobivena primjenom BVAL funkcije.

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

Ovaj izvjestaj pripremljen je u informativne svrhe na temelju
podataka dostupnih i poznatih INTERCAPITAL ASSET
MANAGEMENT d.o.0. u trenutku njegove izrade i objave i kao
takav podlozan je promjenama te ne predstavlja ponudu za
kupnju udjela u Fondu, niti se podaci sadrzani na ovom izvjestaju
mogu smatrati investicijskom preporukom.

Za detaljne informacije o uvjetima, obiljezjima i rizicima ulaganja
u Fond molimo procitajte Prospekt, Pravila Fonda te Kljucne
informacije za ulagatelje dostupne na Internet stranici drustva
(www.icam.hr).

Kontakti odjela prodaje

Marko Ljubic
T:+385 14825868 | M: +385 91 2825 868

E: Marko.Ljubic@intercapital.hr

Marko Bogdan
T:+385 14343 181 | M: +385 99 5337 633

E: Marko.Bogdan@intercapital.hr

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

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

InterCapital Asset Management d.0.0., Masarykova 1, 10 000 Zagreb, Hrvatska

InterCapital.hr icam.hr


http://www.intercapital.hr/
http://icam.hr/
mailto:Marko.Ljubic@intercapital.hr
mailto:Marko.Bogdan@intercapital.hr
mailto:Maja.Humljak@intercapital.hr
mailto:Branimir.Baricic@intercapital.hr

