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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
dividenda se reinvestiraju unutar pod-fonda.

S obzirom na cilj i strategiju ulaganja pod-fond je namijenjen ulagacima koji Zele povecati prinos od ulaganja

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

Mjesecni komentar fond menadzera

U studenom su dionicka trziSta nastavila rasti, unato¢ stalnoj prisutnosti geopolitickih rizika. Pregovori
izmedu SAD-a i Kine o prvoj fazi trgovinskog sporazuma jos nisu dovrseni, no jednako tako nije bilo ni novih
eskalacija. Ukoliko ne dode do dogovora, nove carine po ranije najavljienom rasporedu stupaju na snagu 15.
prosinca. Medutim, ¢ini se da su investitori dosta optimisticni oko pozitivnog ishoda. Centralne banke ovog
mjeseca nisu imale znacajan utjecaj na trziSta, no medu trzisnim sudionicama prevladava misljenje da se
nastavlja blaga politika te da je njihova podrska i dalje tu. U SAD-u je istovremeno doslo do prvih znakova
oporavka poslovnog povjerenja, a zavrsila je i sezona kvartalnih rezultata pri €emu je oko 80% kompanija iz
indeksa S&P 500 nadmasilo ocekivanja. Europa takoder biljezi nesto bolje anketne pokazatelje, no razine su
jos uvijek niske i promjena trenda nije sasvim sigurna.

U regiji je najvaznija vijest bila potvrda i dalje vrlo dobrih stopa gospodarskog rasta. Naime, Hrvatska je u
treCem tromjesedju zabiljezila rast BDP-a od 2,9% u odnosu na isto razdoblje godinu ranije, primarno na
krilima domace i strane potraznje. Slovenija je uslijed slabljenja investicija i smanjenog neto izvoza malo
usporila na stopu rasta od 2,3%. Rumunjska je usporila jos znacajnije nakon sto je oslabio rast domace
potraznje, no i dalje biljezi jednu od najviSih stopa rasta u regiji od 3,0%. Dobre vijesti dolaze i iz Grcke koja
odrzava stopu rasta iznad 2%, tocnije 2,3% u trecem tromjesecju.

Najbolje regionalno trziste u studenom bila je Slovenija, dok se Hrvatska nakon dva snazna mjeseca
primirila. Gréka takoder nastavlja rasti uslijed dobrih vijesti na makroekonomskog strani, a u pozitivi je
mjesec zavrsila i Rumunjska. Fond je pratio ovako pozitivan razvoj te ostvario mjesecni prinos od 18,44%. Na
razini godine je Fond postigao rezultat od 19,51%, a tome su najveci doprinos dale dionice u Rumunjskoj i
Hrvatskoj. Uzevsi u obzir spomenute rizike, u narednom razdoblju planiramo zadrzati konzervativan pristup
uz dionitku izlozenost od 80-85%, dok jacanjem geografske diversifikacije umanjujemo rizik pojedine zemlje.
Naravno, kao i dosada oslanjamo se na fundamentalno atraktivne kompanije unutar ciljane sektorske i
geografske alokacije, a kroz takav pristup vjerujemo da moZzemo ostvarivati odrZivi i konkurentan prinos uz
razumnu volatilnost.

Kretanje vrijednosti udjela i prinosi fonda **

Studeni 2019.

Osnovne informacije o pod-fondu

Drustvo za upravljanje

InterCapital Asset

Management d.o.o.

V/rsta pod-fonda uaTs
Domicilna drzava Hrvatska
ISIN HRICAMUSEEB4
Bloomberg oznaka ICAMCTW CZ
Depozitar Addiko Bank d.d.
Denominacija EUR
Pocetna cijena udjela 100
Minimalna uplata 1.000,00 HRK
Cut-off 12:00 CET
Neto imovina 145,88 m HRK
Cijena udjela klase B 123,4752
Naknada za upravljanje 3,00% p.a.
Naknada depozitaru 0.25%p.a.
Ulazna naknada 1,00%
Izlazna naknada 0,00%

Pocetak rada pod-fonda

19. travanj 2007.

Karakteristike portfelja
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Napomena: Uslijed prosirenja geografskog univerzuma
80 ulaganja fonda, ranije prikazivana referentna vrijednost
vise nije reprezentativna stoga se nadalje nece iskazivati.

65
29112014 29112015 29112016 29.112017 29112018 29112019
1mj. 3mj. 12mj. 2019. 3 god. 5god. Osnutak

InterCapital SEE Equity 2,17% 4,33% 12,63% 18,44% 22,40% 43,60% 23,48%
2013. 2014, 2015. 2016. 2017. 2018. PGP*

InterCapital SEE Equity 1,58% 26,76% 7,98% 13,22% 7,67% -5,93% 1,68%

Broj pozicija 40
Top 10 37,53%
Medijan trz. kapit. 813,7mEUR
TTM ROE 10,29%
Zadnji dividendni prinos 551%
TTMP/E 10,88x
Top 10 pozicija
Oznaka lzdavatelj % NAV
PETG SV Petrol 5,71%
KRKG SV Krka 4,69%
NLB Nova Ljubljanska Banka 4,69%
SNG RO Societ. Nationala de Gaze 4,17%
WINE RO Purcari Wineries 3,24%
POSR SV Sava RE 3,09%
FP RO Fondul Proprietatea 3,07%
ADRS2 Adris Grupa 3,03%
SNP RO OMV Petrom S.A. 2,99%
HT Hrvatski Telekom 2,85%
Top 10 pozicija 37,53%

* Prinos na godisnjoj razini, racuna se po formuli Rgod = (Cijena na datum izvjestaja / Cijena na pocetni datum perioda) * (365 / broj dana u periodu).
** Prikazani povijesni prinosi imaju informativan karakter, rezultat su poslovanja Fonda u proteklim razdobljimai ne predstavljaju indikaciju te nemaju
nikakav utjecaj na buduce rezultate poslovanja Fonda .
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Sektorska izlozenost Geografska izlozenost Profil riziénosti i

uspjesnosti*
Nizi rizik Visi rizik
Osiguranje Energja Nizi ocekivani prinos Visi ocekivani prinos

Kapitalna dobra .
»
»
Y
aj(5)le)7)
| J——

3151 06% 07% Madarska P
Farmacijai 2'2% Greka 087% <

* Kategorija/profil rizicnosti i uspjeSnosti Fonda nije zajamcen te
Hrvatska se moZe mijenjati tijlekom vremena.

bmt;h;f I/0 - ~ Austrija 7034
o 8,64%
Te\ekomunikat\je. Novac i krat
4197%

5,28% potrazivanji

Drzavni sektor 1337%

6,50% Slovenija

Raznolike financije 17.98%
695% IzloZenost vrstama trzista*
Ostalo

12,01%

Banke

16,98% orani |
slobodno vrieme Rumunjska

12,12% 2351%

Uredena trzista RH i drzave ¢lanice 87,61%
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 definiranim kategorijama

Udel u fondu HUF  USD  RSD Ukratko o InterCapitalu
2,75% 227% 087k 044%

6,78%
Novac i krat. ‘
potrazivanja
RON

13,37%

Obveznice

InterCapital grupa jedno je od vodecih i najnaprednijih
investicijskih druStava na podru¢ju jugoistoéne Europe.
EUR Osnovano je u Zagrebu 2001. godine te je u 100%
142,50% vlasnistvu menadZmenta. Nas$ Sirok spektar usluga
obuhvaca upravljanje imovinom, posredovanje u trgovini
vrijednosnim papirima, skrbnistvo, analize trzista kapitala,
financijsko savjetovanje te posredovanje u osiguranju.

24,71%

Dionice
7711%

VVaZne napomene

Vrijednosni papiri vrednovani metodom procjene* (primjena od
19.11.2019. godine):

2921%

Oznaka lzdavatelj Proc. vrijednost

30PT Optima telekom d.d. 91,5440 HRK
H327A Ministarstvo fin. RH 123,2050 HRK
*procijenjena vrijednost 30PT dobivena je primjenom Altmanovog z-

B iografije i n\lesticijskog ti ma score-a, dok je vrijlednost H327A dobivena primjenom BVAL funkcije.

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

Predsjednik Uprave | ivan.kurtovic@intercapital.hr fonda,

Ovaj izvjestaj pripremljen je u informativne svrhe na temelju

« Preko 15 godina iskustva na trzistu kapitala i u korporativnim podataka dostupnih i poznatih INTERCAPITAL ASSET
MANAGEMENT d.o.0. u trenutku njegove izrade i objave i kao

) flnancuama takav podlozan je promjenama te ne predstavlja ponudu za
+ Angaziran na nekoliko pozicija unutar InterCapitala, pri ¢emu je kupnju udjela u Fondu, niti se podaci sadrzani na ovom
‘ 3 . . . viv . .. . izvjestaju mogu smatrati investicijskom preporukom.
o 4 vodio odjele trgovanja na trziStu novca, obveznica i izvedenica, a
lvan uspostaviojeiodje|ana|iza Za detaljine informacije o uvjetima, obiljezjima i rizicima
» . . . ulaganja u Fond molimo procitajte Prospekt, Pravila Fonda te
Kurtovic » Odgovoran za odrzivi rast brokerskog poslovanja InterCapitala do Kljucne informacije za ulagatelje dostupne na Internet stranici

preko 25% trzisnog udjela u Hrvatskoj unutar 5 godina drustva www.icam.hr).

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

» Preko 16 godina iskustva u upravljanju imovinom

» Odigrao klju¢nu ulogu u stvaranju strategija koriStenja financijskih

izvedenica za hedziranje i trgovanje Kontakti odjela prodaje

* Nadgleda upravljanje investicijskim fondovima te je predvodnik

Dario razvoja novih proizvoda s fiksnim prinosom, kao i inovativnih R
. » . . . arko Ljubic
Bjelkanovié investicijskih strategija T: 4385 1 4825868 | M: +385 91 2825 868
E: Marko.Ljubic@intercapital.hr
Fond menadzer | kreso.vugrincic@intercapital.hr Marko Bogdan

T:+385 14343181 | M:+385 99 5337 633
E: Marko.Bogdan@intercapital.hr

* Preko 7 godine iskustva na trzistu kapitala

Maja Humljak
* Uspjesno pratio trziSta jugoistocne Europe kao analiticar na T:+]38515’5A0821|M:+38591 4979 637
prodajnoj strani (pokrivao Konéar grupu, NIS, Gorenje, Valamar E: Maja Humljak@intercapitalr
Rivieru, AD Plastik i Petrol) Branimir Bariic
Kreso * Jedan od kljutnih ¢lanova tima koji je osvojio nagradu Euromoney-a E gff;nlifgggci%ir']tzf:cfif;ﬁ? 3422000
Vugringic, CFA za Najbolji odjel analiza u Hrvatskoj (Best Research and Asset
Allocation)
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