GODISNJI FINANCIJSKI IZVJESTAJ] | IZVJESCE
NEOVISNOG REVIZORA

31. PROSINCA 2018.

InterCapital Asset Management d.o.o.

za upravljanje investicijskim fondovima
ZAGREB



SADRZAJ

Stranica
[ZvjeSEe POSIOVOLSIVA ....oocrreeireiicieeceeeee et ere e e e e s e s sesssbt st sseen e e e e 3-14
Odgovomnost za financijske IZVIEStaJE .......cocuvie e e e 15
[zviesta) NEOVISNOG rEVIZOTA.......ccoceiiiiirree et sr e srt e s s e eessaeeesressassaneesbessanessans 16-19
Izvjestaj o sveobuhvatno] dobiti ...........ccoeceeeieecrie e bt e 20
IzvieStaj o fiNancijskom POIOZAJU .........c..couerrirerircieriece e se e e 21
Izvjestaj o promjenama viasniCke glavniCe...........cceieiiirieerreeeeeresreerreresecerse s csses e s e eesnans 22
1Zvje5ta)j O tEKU NOVCA............cceirectcctcriee et crtee et sear e s s aresssserrsssbae bt s s sbaeenen 23

BilieSke uz godisnje financijske izvieStaje .........ccoveiiinieneeiicric e 24-61



Opis poslovanja i planovi buduceg razvoja poslovanja

InterCapital Asset Management (,InterCapital® i/ili ,,JCAM* i/ili ,Drustvo”) — pregled
glavnih dogadaja u 2018. godini

-  Sijecanj:
o Provedeno spajanje InterCapital Cash fonda {ex. Addiko Cash) i InterCapital Money
fonda
o Potetak distribucije InterCapital Bond fonda u poslovnicama Addiko banke
- Veljaga:
o Ostvarena je puna integracija Addiko e-banking platforme s InterCapitalovim core
sustavom
- Ozujak:
o Drudtvo je osvojilo EMEA Finance nagradu za najboljeg asset managera u Hrvatskoj
- Travanj

o Drudtvo je osvojilo nagradu UdruZenja investicijskih fondova pri Hrvatskoj

gospodarskoj komori za najbolji obveznitki fond - InterCapital Bond
- Srpan;j:

o Dogovorena zajednitka suradnja izmedu Uniqa osiguranja, Addiko banke i
InterCapital Asset Managementa o distribuciji unit-linked proizvoda Uniga osiguranja
putem mreze Addiko banke kojima je underying fond InterCapital Balanced

- Listopad:
o Potetak procesa edukacije prodajnih mreza o MiFID Il regulativi
- Prosinac:
o Uplata u noveu 2M kn u rezerve kapitala od strane jedinog vlasnika

Globalno & regionalno makroekonomsko okruZenje | kamatne stope u 2018. godini

Monetarne politike kljuénih globalnih centralnih banaka su ove godine imale neSto manji utjecaj na
kretanja na obveznitkim trzistima od pro3le, ali su izniman utjecaj imali geopoliticki rizici. Spomenimo
kako americki Fed nakon Eefiri dizanja referentne stope u 2018. godini planira dva dizanja u 2019. godini
te jedno u 2020. S druge strane, trZidni sudionici ne oekuju niti jedno dizanje, StoviSe ofekuje se ak
smanjenje referentne stope u 2019. godini. ECB je zadnjim danom 2018. godine zaklju&io program
povecéanja bilance, medutim nastavlja se program reinvestiranja dospjelih vrijednosnica iz bilance ECB-
a. Zakljuéujemo kako ¢e ECB jo3 izgledno vrijeme pruZati potporu potraZnji drzavnih obveznica drzava
eurozone, poglavito obveznica duZeg dospije¢a. Prvo dizanje referentne stope u eurozoni trenutno se
ofekuje potetkom 2020. godine.

Rizici koji su kroz 2018. godini najviSe utjecali na kretanja na obveznickim trZistima su Brexit, politicka
nestabilnost u ltaliji te trgovinski sukob izmedu SAD-a i Kine. Rasplet Brexita ocekujemo do kraja prve
polovice 2019., kad bi trebalo biti izvjesno hoce li se dogoditi ,soft" ili ,hard” Brexit. Parlamentarni izbari
u ltaliju su na viast doveli populisticku vladu koja se sukobljavala s Europskom komisijom oko
poduzimanja mjera $tednje | smanjenja previsokag talijanskog javnog duga. Posliednje vijesti upucéuju
da ¢e ipak do¢i do kompromisa, a ofekujemo naznake razrieSavanja situacije do europskih
parlamentarnih izbora u svibnju 2019. godine. Trgovinski sukob SAD-a i Kine imao je negativan utjecaj
na obje strane, na &to ukazuje sve slablji rast kineskog gospodarstva te znaéajan pad
vanjskotrgovinskog suficita Kine, dok se s druge strane isto odrazilo u znafajno veéem
vanjskotrgovinskom deficitu SAD a te padu prodaje ameriékih kompanija u Kini. Posljedicno, isto je
glavni uzrok vrlo slabe izvedbe amerikog dionitkog trZidta u zadnjem kvartalu 2018 godine.

Situacija u Hrvatskoj je kroz godinu bivala sve bolja na 5to ukazuje podizanje buducih izgleda i
povecanje vjerojatnosti za ulazak u investicijski razred kreditnog rejtinga. Napominjemo kako
obveznitko trZiste nije ostalo imuno na nestabilnosti u regiji te su obveznice od veljage biljeZile Sirenje
spreada u odnosu na amerike i njiemacke benchmark cbveznice. Spread se ofprilike jednako Sirio na
hrvatskim USD i EUR eurobondovima.
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Graf 1: Spread u odnosu na Bund na 10Y izdanja regije i periferije

——CROATI 2028 —-—SLOREP 2028 -~ BGARIA 2028 ROMANI| 2028

——REPHUN 2027 - POLAND 2028 ——BTPS 2028 — SPGB 2028

~——— PGB 2028 ——GGB 2028 ——IRISH 2028
460,0
410,0
360,0
310,0
260,0
210,0
160,0
110,0 -

60,0

10,0
01/2018 03/2018 05/2018 07/2018 09/2018 11/2018

Izvor: interCapital Asset Management; Bloomberg

Sto se tiée kunskih kamatnih stopa, ane su takoder padale i na sliénim su, vrlo niskim razinama kao i
eurske stope. Sve je to posljedica HNB-ove ekspanzivne monetarne politike koja je sinkronizirana s
politikom Europske centralne banke. Tako je HNB poveéao kunsku likvidnost u sustavu na 33,23
milijarde HRK koliko je iznosila 31.12.2018. u odnosu na 21,38 milijardi HRK od 31.12,2017. primarmo
kroz nekoliko velikih deviznih intervencija u kojima je HNB kupovaco eure i plasirao kune i istovremeno
sprie¢avao daljnju aprecijaciju kune. U sljedecoj godini oéekujemo daljnje aprecijacijske pritiske na HRK
te zadrzavanje rekordno niskih kamatnih stopa podrzano daljnjom ekspanzivnom politikom HNB-a. Da
bi se stekao bolji dojam o razini kunskih kamatnih stopa, dovolino je naglasiti da je prinos na
jednogodisnji trezorac u HRK prakticki kroz cijelu godinu stagnirao na istoj razini od 0,09%, te da je po
istom prinosu izdano oko 18 milijardi trezorskih zapisa u 2018. godini.
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Tablica 1: Pregled listanih hrvatskih drzavnih obveznica te promjena cijene i spreada u 2018. g.

Datum 31122017 [Datum 31122018 Pomjena u 2018-10]
Godina |Ciljena|Prinos! Spread u |Cijena|Prinos| Spreadu Cijena Prinos Spread u
Obveznica  |Valuta|Dospljace do Mid | mid odnosu na mid | mid odnosu na | promjena { promjena | odnosu na
dospijeca Benchmark| Benchmark (%) {bps) Benchmark
CROATE 03/05/2020 | HRK | 05/03/2020 120.28| 112.60) 0.94 102 | w77 012 80 £5.18% 319 -22.8
CROATE 07/08/2021 | HRK | 0B/07/2021 121.80| 108,15 0.97 140 | 105.62)  0.50) m -0.50% -48.8 297
CROATE 02/07/2022 | HRK | 07/02/2022] 122.19| 104.48) 1.13 141 | 104.83)  0.87 118 0.33% -A5.6 227
CROATE 11/27/2023 | HRK | 27/11/2023 12399 101.91 1.41 155 | 102.84| 1.13 152 1.01% -28.1 2.5
CROATE 07/092025 | HRK | p/07/2025) 125.61) 11881 207 193 | 118.08) 157 189 1.08% 459 -239
CROATE 12/14/2028 | HRK | 14/12/2028! 127.04] 11815 2.25 197 | t1e.00f 181 181 1.60% 440 -16.1
CROATE 02/07/2028 | HRK | 07/02/2028) 12019 103.58] 247 169 | 108.89) 2.04 w 3.21% 432 1.5
CROATE 07/00/2026 | HAK | 0%/07/2020 12061 99.83) 242 224
CROATE 11/29/2m9 | EUR | 29/11/2019) 119.89] 10867 o7 142 | 104.58) 0.28 9 3.75% -49.4 -50.8
CROATE 03/05/2020 | EUR | 05/03/2020] 120.28] 112.09] 0.86 150 | 107.23] 0.29 92 -4.34% 555 -57.9
CROATE 072212022 | EUR | 22/07/2022 122.84| 122.18] 145 186 | 12094] 0.54 100 -1.02% -50.8 -85.8
CROATE 07110/2024 | EUR | 1ovo7/2024 124,61 122998 197 195 | 123.04] 140 163 0.04% 578 329
CROATE O7/07/2032 | EUR | o7/07/2022 13z26t| j02.66) 3.02 55 | 102.88] 2.09 57 021% 2.3 25
CROATIA 2022 EUR | anosiz022 122.50 112.03] 1.08 135 | 110.75( 0.67) 17 -1.14% -39.6 -17.8
CROATIA 2025 EUR | 11/03/2025 125.28| 10807 1.79 170 | 107.83 1.84 184 -017% -18.2 11.1
CROATIA 2027 EUR | 20/03/2027 127.30| 107.48] 210 175 | 105.25] 229 224 -2.05% 188 4a.8
CROATIA 2028 EUR | 15/08/2028 128.55 101.25| 2.5 Fod
CROATIA 2030 EUR | 27/01/2000 130.16] 101.44] 2.8 195 | 100.24] 272 248 1.18% 11.8 523
CROATIA 2018 usp | osHiszo19 119.83| 107.40| 260 72 | 10270 3.45 96 -4.38% 850 229
CROATIA 2020 USD | 14/07/2020 120.62| 109.03] 290 93 | 104.08] 3.8 136 -4.53% 253 435
CROATIA 2021 uso | 24/032021 121.31| 110.12] 305 85 | 105.01| 4.00 154 -4.85% (783 67.8
CROATIA 2023 USD | os/oar2023 123.34| Mo.so| 391 112 | 10505 4.18) 188 -4.94% 845 584
CROATIA 2024 uso | 2e/01/2024 124.18] 114.28]  3.38 o7 | 108.08] 4.22 171 S5.44% 839 7.3

lzvor: InterCapital Asset Management; Bloomberg

Globalna | regionalna dioni¢ka trZigta

Godina obiljeZzena volatilno§¢éu na dionitkim trZidtima zakljuZena je upravo u takvom tonu, a globalna
trzista mjerena MSCI All Country World indeksom su u 2018. izgubila gotovo 9%. TeZak prosinac ostavio
je traga i na rezultat fonda InterCapital Global Equity koji pokazuje gubitak od 6,73%. Dionitka izloZenost
od oko 80% ipak odaje ne3to konzervativniji pristup kojim je u manjoj mjeri amortiziran negativan efekt
ve¢ spomenutih globalnih trZidnih kretanja. Investitore zabrinjava usporavanje globalnog gospodarskog
rasta, ponajvide pod utjecajem trgovinskog rata izmedu SAD-a i Kine, u kombinaciji s podizanjem
kamatnih stopa americkog Feda. Osim toga, u 2019. ée oslabiti utjecaj fiskalnog stimulansa u SAD-u
kaji je imao znacajan uéinak na rezultate kompanija kroz smanjenje poreznog optereéenja te su trZista
kao i uvijek poZurila biti korak ispred realne ekonomije. U Europi su anketni pokazatelji cijelu 2018.
godinu upudivali na usporavanje rasta, a u posljednjem tromjesedju su neki pogeli signalizirati recesiju.
Medutim, valja napomenuti da je negativnom sentimentu u poslovnim krugavima zasigurno pridonijela
neizvjesna politicka situacija u laliji i Velikoj Britaniji.

Rasplet Brexita se ogekuje tijekom prve polovice 2019. g., posljednje vijesti iz Italije upuéuju da ée ipak
doci do kompromisa, a saga o trgovinskom sukobu SAD-a i Kine nastavlja se pregovorima nakon kojih
¢e se u sliededih nekoliko mjeseci vidjeti je li doslc do pomaka oko istih trgovinskih odnosa ili ée se
sukob nastaviti uvodenjem novih carina.

Unatoé stalnim globalnim previranjima, najveci $ok u regiji dogodio se u prosincu u Rumunijskoj. Naime,
Vlada je iznenada predstavila nekoliko mjera kojima planira smanjiti proragunski deficit u 2019. Te mjere
su negativne za trZiste kapitala jer direktno utjetu na profitabilnost veéine kompanija, a radi se o
posebnim porezima na banke, energetske kompanije i telekome. Praktiéna primjena ovih mjera u
dobrom dijelu je jo3 uvijek nepoznata, a nejasan je i utjecaj odredenih promjena na funkcioniranje
mirovinskih fondova, Sto takoder moZe imati utjecaj na trzi$te buduéi da su tamo$nji mirovinski fondovi
vaZni sudionici trZista, odnosna veliki dionicari pojedinih kompanija. Inicijaina reakcija investitora bila je
vrlo snaZna pa je tako BET indeks u prva tri dana nakon objave izgubio preko 16%. Nakon toga se
trziste primirilo i gubici su se djelomiéno nadoknadili, posebice nakon 3to je Vlada ipak malo ublaZila
inicijalno predloZene mjere. Medu ovim negativnim promjenama skrivaju se i neke pozitivne, a one se
primarno odnose na zahtjeve za isplatu izvanrednih dividendi veéinski drzavnih kompanija, pri &emu bi
neke mogle imati vrlo visoke dividendne prinose, a da pritom ne ugroze stabilnost poslovanja, veé da
samo optimiziraju strukturu kapitala.
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Osim toga vaZno je napomenuti da smo upravo zbog polititkog rizika cijelu godinu u fondu InterCapital
SEE Equity imali ograniéenu poziciju u Rumunjskoj, stoga smo ovo iznenadenje doéekali znatno
spremniji od benchmark indeksa. Na razini godine InterCapital SEE Equity je ponajviSe zbog loge
izvedbe izdavatelja iz Hrvatske ostvario negativan prinos od -4,98%, a benchmark indeks je ipak uslijed
snazZne izvedbe Rumunjske uz povecanu volatilnost u veéem dijelu godine ojaéao 3,17%.

Graf 2: Pregled izvedbe odabranih regionalnih dionickih indeksa u 2018. g.
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lzvor: InterCapital Asset Management; Bloomberg

Klase imovine i pregled ostvarenih prinosa u 2018. godini

S abzirom na iznimno zahtjevno globalno makro okruZenje, gotovo sve klase imovine su zavrile 2018,
godinu u minusu. lzuzetak su bile drZavne obveznice, koje su ostvarile blago pozitivan rezultat s obzirom
na postojanje kamatnosnog prihoda.

Graf 3: Pregled izvedbe odabranih klasa imovine u 2018. godini
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lzvar: InterCapital Asset Management; Bloomberg
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Pregled ostvarenih prinosa InterCapitalovih UCITS fondova u 2018. godini

Obvezniéke strategije

InterCapitalovi obveznicki fondovi su u svemu tome ostvarili ispodprosjecan rezultat u odnosu na
usporedive fondove na lokalnom trZidtu, ponajprije s toga sto je investicijski tim InterCapitala o&ekivao
usporavanje gospodarstva tek krajem 2019. godine te u skladu s ocekivanjima investiranje prilagodio
na naéin da znaéajnije pozicionira ulaganja u duZem segmentu krivulje prinosa kgji je i znagajno
volatilniji (cijena zna&ajnije fluktuira, tj. reagira na vijesti s trZi3ta). Dodatno, na¥ fokus pri ulaganju na
obveznigkim trZitima je bio na eurc obveznicama, a ne lokalno Izdanim obveznicama. Smatrali smo i
smatramo navedenc prudentnim s osnove znadajno vede likvidnosti sekundamog trZista euro
obveznica, vec¢om bazom ulagatelja te zna&ajnije viSim prinosom. 1z Tablice 1 te Grafa 1 je vidljivo kako
se upravo spread na euro obveznice Hrvatske znadajnije prodirio u odnosu na nelikvidne lokalne
obveznice. Kod globalnibh obveznickih strategija naglasak je bio na tranziciji iz globalnih korporativnih
obveznica, odnosno tzv. kreditnog trzista koji je donio vedinu rasta u proteklim godinama, u globalne
drzavne obveznice viSeg investicijskog rejtinga, odnosnc safe heaven obveznice, u skladu s
odekivanom promjenom sentimenta investitora te zrelom fazom rastuéeg gospodarskog ciklusa
ekonomije u kojem se nalazimo.

Dioni¢ke strategije

Kod dionigkih strategija InterCapitalovi fondovi su ostvarili gubitak u 2018. godini unutar regionalnih te
globalnih strategija. Rezultat je to uistinu zna&ajne korekcije dionikih trZita koja se dogodila tijekom
2018. g., a njezin najznadajniji dio odvic se upravo samim krajem godine, fijekom studenog i prosinca.
Tako su redom dionicka trZiSta regije, frontier & emerging trZista te Europa predvodena DAX indexom
zabiljeZila gubitke od 15%-20%. NajblaZi pad je u tome imac S&P indeks koji je izgubio svega 6%.
Raspon gubitka InterCapitalvoh dicnickih strategija je od c. 5% za regionalni dioniéki fond te ¢. 7% za
globalni dionicki fond.

Tablica 2: Pregled poslovanja InterCapitalovih UCITS fondova u 2018. i prinas prethodnih razdoblja

Fond Osnlvanie | prinos 2018, [ PNOS | prings sy | Prines od
InterCapital Short Term Bond 06/11/2007 0.00 0.01 0.04 0.31
InterCapital Bond klasa A 26/10/2004 0.01 0.13 0.25 1.29
InterCapital Bond klasa B 26/10/2004 0.00 0.11 0.22 1.25
InterCapitai Dollar Bond klasa A 28/09/2017 0.01 | / / 0.0
interCapital Dollar Bond klasa B 28/09/2017 .00 | / / 0.00
InterCapital Glabal Bond klasa A 22/02/2002 | - 0.02 0.07 0.18 0.49
InterCapital Glabal Bond klasa B 22/02/2002 | - 0.02 0.07 0.18 0.49
interCapital Income Plus kiasa A 26/10/2016 | - 0.01 | / / 0.05
InterCapital Income Plus klasa B 26/10/2016 | - 001 |/ / 0.04
InterCapital Balanced klasa A 22/02/2002 | - 0.05 0.07 0.30 0.37
interCapita! Balanced klasa B 22/02/2002 | - 0.06 0.06 0.28 0.36
InterCapital SEE Equity klasa A 19/04/2007 | - 0.05 0.18 0.64 0.09
interCapital SEE Equity klasa B 19/04/2007 | - 0.06 0.15 0.57 0.04
tnterCapital Global Equity klasa A 22/02/2002 | - 0.07 0.05 0.34 0.18
interCapita! Global Equity klasa B 22/02/2002 | - 0.07 0.05 0.34 0.18

lzvor: InterCapital Asset Management

InterCapital Asset Management d.o.o, Zagreb 7



Volatilnost udjela

Usprkos slabijoj izvedbi InterCapitalovih UCITS fondova, ono $to mozZe veseliti je ipak znaéajno maniji
stupanj volatilnosti cijena udjela tijekom godina za dionitke strategije u cdnosu na referentne benchmark
indekse, ito pokazuje prudentnu pozicioniranost u industrije i segmente koji su ipak imali manje
cjenovne oscilacije (bili su nedto viSe defenzivno pozicionirani). Ovdje kod regionalnog trZi$ta najvise
isti€éemo Rumunjsku, tj. rumunjske banke koje smo cijelu godinu imali u zna&ajno manjoj mjeri u odnosu
na referentni benchmark upravo u oéekivanju potencijalno loSih vijesti na politi€koj sceni u Rumunjskoj
koje su rezultirale najavom novih poreza na banke. Kod globalnih strategija naglasak je od sredine 2018.
godine bio na defenzivnijim sektorima, Sto je takoder donijelo neite manju volatilnost cijene udjela iako
je volatilnost gotovo nemoguée smanijiti kada govorimo iskljuéivo o dionitkim strategijama.

Graf 4: Pregled oscilacija cijena udjela InterCapitalovih UCITS fondova u 2018. godini

6%

4% 4,62% 3,93%
{+]
2,23%

2% 1,14% 0.78% 0.44% 1,70%

0% ﬁ}_ = *

-2% e -1,49% -0,80%

4% 2,41%

-6%

-8% -6,44% -6,78%
-10% -9,79%
-12%

Bond Dollar Bond Global Bond Income Plus Balanced  SEE Equity Global Equity

Izvor: InterCapital Asset Management

Tablica 3: Pregled oscilacija cijena udjela InterCapitalovih UCITS fondova u 2018. godini

ona Dol Sl jeome gyance SEE St
Najvii prinos 1.14%  0.78% 0.44% 1.70% 223%  4.62% 3.93%
NajniZi prinos 013% -1.49% -2.41% -0.80% 6.44% -6.78% -9.79%
Prinos krajem razdoblja 0.81%  0.78% -2.25% -0.61% -4.55%  -4.98% -6.73%
Raspon 1.27% 2.27% 2.85% 2.49% 8.67% 11.40% 13.71%

fzvor: InterCapital Asset Management

Bankarski sustav u Hrvatskoj i kretanje kamatnih stopa

Hrvatski bankarski sustav je 2018. godine obiljeZila iznimna likvidnost koja je oéituje kroz loan-to-depozit
(LtD) ratio, tj. omjer kredita koje banke daju i depozita koje primaju, a koji je na razini bankarskog sustava
s krajem 2018. godine iznosio c. 76% (podatak na temelju FY 2017 objava na stranicama Hrvatske
narodne banke). lzrazito niski LtD omjer je posljedica znadajnijeg razduZivaja te prodaje portfelja non-
performing kredita banaka.
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Tablica 4: Pregled bankarskoj sektora u Hrvaiskoj u 2018. godini

:’;I"r‘;_“um 14D (kra} 2017.) ﬁ:::‘:: Udio AM drudtva

v’)lagribad(a banka 102,19 80t 26,631 24,751

D PBZ 75,88 6% 19,163 19,16

Em E 512 861 16,53 25211

G otpianio & sphitshabonk 56,54 72% 11531 389%

Y ::m"‘-‘“ 31,38 691 7.76% 6131

HPB 19,79 651 5173 836%
Addike Bank 2118 67% 5,02%
&) SBERBANK B89 BO% 2200

lzvor: InterCapital Asset Management

InterCapital svoje fondove distribuira putem tri banke; Addiko Banke, Sberbank te Istarske kreditne
banke Umag. Te tri banke, mjereno aktivom bankarskog sustava predstavijaju c. 9% bankarskog trZista,
&to otprilike odgovara trzinom udjelu UCITS fondova pod upravijanjem Drustva.

lznimno nizak LtD omijer te iznimna likvidnost bankarskog sustava generalno je utjecala i na zna&ajno
smanjenje pasivnih kamatnih stopa banka (kamata na Stednju) koje su na razini bankarskog sustava
do3le na razine od svega 0,2% godidnje.

Tablica 5: Pregled pasivnih kamatnih stopa banaka te realne stope na Stednju

Kamatne stope Kamatne stope

kreditnih institucija na  kreditnih institucija na Prosjecna

devizne depozite devizne depozite Srednji Stopa godidnja = Realni

(novi poslovi) (novi poslovi) EUR promijene stopa povrat

od 6 mj. Do 1 godine ad 6 mj. Do 1 godine inflacije
2012 3.42% 3.37% | 7,517340 1.12% 3.40% 1.14%
2013 2.82% 2.87% | 7573548 0.75% 2.20% 1.37%
2014 __2.25% 234% | 7.630014 0.75% -0.20% 3.20%
2015 1.71% 1.78% | 7,609601 -0.27% -0.50% 1.94%
2016 0.89% 1.00% | 7,528383 -1.05% -1.10% 0.94%
2017 0.36% 0.43% | 7,460100 -0.92% 1.10% | -1.66%
2018 0.20% 0.23% | 7.414359 -0.61% 1.00% | -1.41%

Izvor: HNB; InterCapital Asset Management
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S obzirom da se stopa inflacije u Hrvatskoj tijekom 2018. godine kretala na razinama
od c. 1%, realna kamatna stopa na Stednju je i drugu godinu zaredom bila negativna.

Graf 5: Pregled realnih povrata na Stednju kroz godine

Realni povrat na stednju
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-1,66%
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fzvor: HNB; InterCapital Asset Management

Industrija otvorenih investicijskih fondova u Hrvatskoj u 2019.

Industrija otvorenih fondova u Hrvatskoj je u 2018. g. rasla svega 3,34%, mjereno objavama HANFE za
UCITS fondove. Gledajuéi da su trenutno kamatne stope na oroéene depozite na povijesno niskim
razinama, realne kamate negativne, te da se ne vidi naznaka tako skorijeg podizanja referentnih
kamatnih stopa kljuénih centralnih banaka, slaba konverzija Stednje u smjeru investicijskih fondova te
dodatno alternativnih fondova nije u skladu s oéekivanjima. Isto moZemo protumaditi neadekvatnom
razvijeno3cu trZita kapitala i slabom educirano&éu te averzijom prema riziku kao posljedicu negativnih
prinosa ostvarenih nastupom svjetske globalne financijske krize prije 10 godina od koje se lokalna trzista
i gospodarstva nisu nikada u cijelosti oporavila.

Kao dodatni podatak ovdje treba istaknuti i iznimno visok stupanj likvidnosti bankarskog sustava koji je
tiekom 2018. g. dodatno osnaZen deviznim intervencijama HNB-a. Ulaskom u Europsku monetarnu
uniju, Sto je najavio HNB, bankarskom sustavu dodatno ¢e se oslobediti dio likvidnosti koji je trenutno
vezan uz stopu obvezne rezerve, a koja ¢e tada doci na EU razine od ¢. 2%.
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Tablica 6: Pregled industrije otvorenih fondova prema imovini UCITS fondova

ZB INVEST d.o.0. 4,545.10 5,109.01 26.72% 12.41%
Erste Asset Management d.o.o. 4,358.77 4,319.58 22.60% -0.90% |
PBZ INVEST d.oc.0. 4,087.29 4,192.99 21.93% 2.558%
INTERCAPITAL ASSET MANAGEMENT d.o.0 1,315.28 160413 | B839% 21.96%
RAIFFEISEN INVEST d.o.o. 1,459.59 1.318.20 6.90% -9.69%
i HPB-INVEST d.o.o. 815.05 982.74 5.14% 20.57%
OTP INVEST d.0.0. | 895 25 796.86 |  4.17% | -1099%
| Allianz Invest d.0.0. 319.19 330.07 1.73% 341%
KD Locusta Fondovi d.o.o. 318.63 235.68 1.23% -26.03%
AUCTOR INVEST d 0.0, 222.m 98.46 0.52% -55.81%
ALTA Skladid.d. 57.38 48.47 0.25% 15.53%
Global Invest d.o.o. 33.72 31.26 0.16% -7.28%
PLATINUM INVEST d.o.0. 35.65 30.54 0.16% -14.34%
Sq Capital 30.00 14.04 0.07% -53.21%
ALTERNATIVE INVEST d.o.c. 5.89 517 0.03% -12.33%
UKUPNO 18,499.60 19,117.20 | 100.00% 3.33%

fzvor: HANFA; InterCapital Asset Management

Ako pogledamo industriju po segmentima, najvazniji trend je vidljiv kroz znatni priljiev imovine u
abveznicke fondove koji su u 2018. g. rasli 39,5% te posebne fondove (konzervativno balansirane
strategije) koji su rasli 24,9%. Sve ostale kategorije su zabiljeZile zna&ajan pad imovine &to je vidljivo u

Tablici 7.

Tablica 7: Pregled industrije otvorenih fondova prema kategoriji UCITS fondova

=1 2 9017

ila

mien

Obveznicki

7,896,700.16

39.45%

5,662,814.04 2,233,886.12
Posebni 1,367,085.37 1,706,886.57 339,801.21 24.86%
MjeSoviti 864,053.48 822,827.90 -61,225.57 -6.93%
Dionicki 1,913,768.16 1,607,848.61 -305,919.85 -15.99%
Nové&ani 8,671,882.01 7,082,840.08 -1,588,941.93 -18.32%
Ukupno 18,499,603.05  19,117,203.32 617,600.27 3.34%

lzvor: HANFA; InterCapital Asset Management
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InterCapital Asset Management | okruZenje u 2018. godini

U opisanom okruzenju ICAM je ostvario zavidan rast imovine u 2018. godini mjereno kategorijom UCITS
fondova. Isto je rezultat kontinuirane edukacije prodajne mreze te otvaranja novog distributivnog kanala
Addiko banke samim krajem 2017. godine nakon akvizicije Addiko Investa. Kljuéna kategorija fondova
(proizvod) kod prodaje putem distributivnog kanala bio je obveznicki fond. Pogled na tablicu 6 otkriva i
da su rasla isklju€ivo drustva koja su u ponudi imala kljuénu kategoriju fondova konzervativnog spektra
poput obvezniékog fonda i koja su taj fond distribuirala putem jednog od bankarskih kanala. Tablica 6
dodatno pokazuje i da su najveée odljeve imala drustva koja su primarno bila orijentirana dionickim
strategijama s obzirom da je dioni€ko trZiste bilo dosta volatiino te je redom u gotovo svim geografijama
u 2018. godini zabiljeZilo negativne povrate. U 2018. godini ICAM je mjereno UCITS fondovima rastao
najvise od cijele industrije, i taj rast je iznosio visokih 22%,

Tablica 8: Usporedba rasta/pada imovine UCITS fondova u 2018. g.

NovEanl fondovi Obveznitkl fondovl
[HRK promyena % prorjena JRNR Obveznidhi fondov | | 122018 [HRK promienal% promjena
28 puus 196351389 205524224 72835 46T  InterCapitai Bond 42849294 TR2HZT9 35371988 82.55%
IntesCapitai ST Bond IWAN46 6B 22012 $30% Bbod @37 1453718 50833540 51.70%
Erste Local Consenvalive  1,244,28958 101104998  -Z24W70  -1868%  Rafifelsen Bond Classic 376, 446.76 5403014 1635628 4353%
PBZ Start 136928383 B7564585 51364288  -369T%  Erste Adnatic Bond 193922169 254250968 60328799 s
RBA lana lratior. ol 5211228 16286208 -358.2%7.19  BA75%  PBZBond 162088230 205794922 43706692 6.9%%
InterCapital Global Bond 12624237 9996556 - 26,276.81 20.81%

Mjesaviti fondovi Dioniéki fondovl

L"' "".Z! i :|n‘-“-r_"-"|_"'"!'-'-"'_! e e = - [ ;e |
e e Ak ek l—inM_uM.H.l_d_ﬂl-ju-w:ﬁJ

ImerCapﬂaIIncurrnPIus 5566664 ETTHNS 3208250  S763% InterCapital Global Equity #4719 TG 39050 450%

Aliarg Partiofio 69651.0  102,793.21 1314191 1465%  PBZEquily 2821332 0357558 463174 -1080%
HPB Global B670349 628%.14 3B8435  443%  Ersle Advatic Eqdy 153,263.25 16575151 2149568 -1794%
ImlerCapital Batanced 001 5038390 260738 S06%  Badv 284, 330.71 2858172 SA99 -1962%
PBZ Global 23BM55 19887454 1500001 T@% 7B eunsidiv 26181155 2511938 6279417 -2181%
2B Global 3183080 089TT40 428533 -N2Z2%  InferCapital SEE Equity 164,338.32 WS4 486%92 A%

lzvor: HANFA; InterCapital Asset Management

Gledano po posebnim kategorijama fondova Sto se moZe vidjeti u Tablici 8, ICAM mozZe
ponosno istaknuti da je u dvjema kljuénim kategorijama, onoj cbveznitkih fondova (mjereno
InterCapital Bond fondom) te onoj balansiranih fondova (mjereno InterCapital Income Plus
fondom), ostvarilo najviSe stope rasta u 2018. godini. InterCapital Bond fond je u 2018. godini
svojom imovinom rastao 82,6% dok je InterCapital Income Plus fond rastao 57,6%. S obzirom
na stratedko opredjelienje drustva ka balansiranim strategijama, rast Income Plus fonda
posebno veseli jer je fond po stupnju rizika zamiSlien kao nastavak obveznicke kategorije s
obzirom da ima do max. 20% izloZenosti globalnim i regionalnim dionickim strategijama. Isto
bi u dugom roku trebalo omoguéiti investitorima ostvarenje od 0,5%-1% vi§ih prinosa u odnosu
na same obveznitke kategorije fondova.

interCapital Asset Management d.o.o, Zagreb 12



Poslovni procesi

SnaZnim rastomn poslovanja Drustva uslijed pripajanja dru$tva Addiko invest u drugoj polovini 2017,
godine, drudtvo je znacajan dio vremena i resursa posvetilo upravo konsolidaciji te izjednagavanju
poslovnih procesa. Znatan dio toga je napravijen kreiranjem aplikacije za prodajne kanale koja je
djelomiéno krajem 2017., a djelomiéno i tijekom prvog kvartala 2018. godine implementirana u bankarski
kanal. Navedeno je od presudne vaZnosti za komunikaciju s prodajnom mreZom jer je nakon akvizicije
Addiko Investa otverena moguénost plasmana fondova pod upravljanjem Drustva i putem mreZe od 60
poslovnica Addiko banke, za 3to je neophodno imati odgovarajuée IT resurse. Glavnina edukacije
osoblja je provedena v 1Q 2018. g., kada je i predstavijena aplikacija. Drustvo trenutno ima c. 110
poslovnica kroz tri bankarske mreZe putem kojih distribuira svoje proizvode.

Drugi dio 2018. godine proveli smo u aktivnostima optimizacije procesa upravljanja imovinom putem
usluge individualnih portfelja. & obzirom na znadajan rast imovine te kompleksnosti poslovanja koja je
s time dosla, drudtvo je identificiralo prostor za povecéanije efikasnosti i smanjenje operativnih rizika kroz
grupiranje veceg broja portfelja unutar manjeg broja specijaliziranih AlF-a. Uslugu upravljanja portfeljem
Drustvo nema namjeru napustiti, ve¢ naprotiv iskoristiti postojeéi know how za lansiranje nove, iskljugivo
digitalne usluge automatiziranog upravljanja portfeljem prateéi najbolje svjetske prakse.

Drustvo je tijekom 2018. godine velike napore uloZilo i u pripremu uskladivanja s novom MiFID i
regulativom. Pored interne pripreme djelatnika koji su morali proéi pripremu i edukaciju, znagajne
aktivnosti su se odvijale i na relaciji Drustvo-prodajni kanali, gdje je Druétvo bilo aktivno angaZirano na
edukaciji prodajnih kanala.

Ljudski resursi

Tijekom 2018. godine Drudtvo nije imalo znadajnije prilieve ili odljeve zaposlenika. Odredena
optimizacija je napravijena u segmentu poslova upravijanja imovinom. Kako je Drustvo veliki naglasak
stavilo na digitalizaciju poslovanja, 1j. usluga, jedna dodatna osoba zaposlena je u prodaji kako bi
podrZala razvoj novog digitalnog proizvoda. Prodaja trenutno broji 6 zaposlenika kao i back office, dok
front office broji 8 zapos!enika.

Drustvo je tijekom 2018. godine zaposlilo i compliance officera u samom Drudtvu, s obzirom na
reorganizaciju poslovanja InterCapital grupe na koju su ovi poslovi prethodno bili izdvojeni. Sve veti
regulatorni zahtjevi te sama kompleksnost poslovanja identificirani su od strane menadZmenta kao
kljuéne togke i nuZnost za organizaciju iste unutar Drustva zaposljavanjem nove osobe. Uz compliance
officera koji sada u potpunosti prati rad Drustva, zaposlen je i dodatni djelatnik u odjelu upravijanja
rizicima s ciliem dodatnog jaganja potpornim funkcijama.

Krajem 2018. godine Drustvo broji 25 zaposlenika, 3to ga €ini drugim najvecim poslodavcem mjereno
brojem zaposlenika, no zato najuspjesnijim u odnosu na konkurenciju mjereno ostvarenim neto
prihodima od upravljanja po zaposleniku kao kljuénom mjerom profitabilnosti.
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Pregled financijskih rezultata poslovanja u 2018. godini

Na dan 31. 12. 2018. Drudtvo upravlja s ¢. 2,6 mird kn imovine rasporedene izmedu 9.313 ulagatelja.
Imovina pod upravijanjem se u odnosu na kraj 2017. godine poveéala za 3,38% ili c. 87M kn, od ¢ega
je kapitalni gubitak doprinio padu od 4,46% ili c. 118M kn, a isti je anuliran pozitivnim uéinkom neto
priljeva od 8,02% ili ¢. 207M kn. Uplate u fondove i portfelje pod upravijanjem DruStva su tijekom 2018.
godine iznosile 1,1mlird kn dok su u isto vrijeme isplate iznosile 0,96 mird kn.

Navedena kretanja imovine pod upravijanjern kao jedini generator prihoda Drustva doprinijela su
ostvarenju neto dobiti za godinu u iznosu 9,7M kn. lako navedeno predstavija rast od preko 140%,
potrebno je istaknuti da rezultat za 2017. g. ukijuduje konsolidirani rezultat Addiko Investa pripojenog
drustvu samo za zadniji kvartal godine s obzirom da su do formalnog pripajanja koje je provedeno tijekom
rujna drustva poslovala samostalno. Ukoliko bismo gledali 2017. godinu na naéin kao da su aba drustva
poslovala zajedno, onda bi porast neto dobiti iznosio 3,4Mkn ili c. 54%.

Tijekom 2018. godine Drudtvo je izvriilo ulaganje u nematerijalnu imavinu; razvoj IT rjeSenja za
automatizirano upravijanje imovinom u iznosu 0,3Mkn, a realizacija kojeg se oéekuje tijekom prve
polovice 2019, godine.

Jedini viasnik drustva, Interkapital d.d. je izvrSio uplatu u noveu 2M kn u obliku dodatnih Einidbi, a sve
kako bi bili zadovolieni regulatorni zahtjevi adekvatnosti kapitala u svrhu podrike snaZnom
anarganskom rastu Drustva.

O¢ekivanja u 2019. godini

Nakon rasta poslovanja u 2018. godini koji je primarnc posljedica akvizicije Addiko Investa te prve pune
godine poslovanja uveéancg Drustva, u 2019. godini drudtvo ogekuje stabilizaciju poslovanja te dolazak
na razine rasta od c. 5%-10%. Isto je i dalje znac¢ajno bolje od rasta industrije. Za neki daljnji znacajniji
rast Drutvo mora osigurati resurse u vidu puno odrZivijih prinosa te novih distributivnih kanala. Upravo
stoga Drustvo je velik naglasak te znaéajne resurse stavilo na razvoj digitalne platforme za retaif klijente.
Isto ée drudtvu po prvi puta omoguéiti direktan kontakt s velikim brojem potencijalnih klijenata u
nastojanju konvertiranja trenutno primamo bankarskih klijenata, a ne nuZno klijenata s prethodnim
iskustvom na trZistu kapitala. Navedeno namjeravame napraviti velikom digitalno-edukativnom
kampanjom gdje ¢emo istaknuti vaZnost upravljanja svojim rizikom kao i vaZnost dugoroénog horizonta
za jedan dio svoje Stednje kao jedini ispravan na&in da se u dugom roku osiguraju dugoro&no odrZivi
povrati,

Uz digitaini projekt Dru$tvo dugoroéno Zeli izgraditi ekspertizu upravijanja balansiranim strategijama,
ba$ poput one koju trenutno imamo kod klasiénog obveznigkog fonda s obzirom da ¢e u roku od ¢, 2-3
godine prinos klasignih obveznitkih strategija doéi pod pritisak te ¢e se se trenutni prinos obveznickih
strategija modi ostvariti jedino kod konzervativno balansiranih strategija.

Drustvo i dalje vidimo temeljeno na tri stupa; kvalitetnom i rigoroznom investicijskom procesu,
kvalitetnim i u€inkovitim unutamjim procesima te kvalitetnoj podrsci klijentima.
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InterCapital Asset Management d.o.o.
Financijski izvjestaji

Odgovornost za financijske izvjestaje

Sukladno Zakonu o raéunovodstvu Republike Hrvatske (,Zakon"), Uprava je duZna pobrinuti se da za
svaku financijsku godinu financijski izvjestaji budu sastavljeni u skladu sa Zakonom o otvorenim
investicijskim fondovima s javnom ponudom (NN 44/16), Zakonom o alternativnim investicijskim
fondovima (NN 21/18), Zakonom o Fondu hrvatskih branitelja (NN 99/18), Pravilnikom o strukturi i
sadrzaju financijskih izvjestaja drudtva za upravijanje UCITS fondovima (NN 105/17), Pravilnikom o
strukturi i sadrZaju godisnjih i polugodinjih financijskih izvjestaja i drugih izvjestaja drustva za
upravljanje alternativnim investicliskim fondovima (NN 105/17) te Medunarodnim standardima
financijskog izvjestavanja ("MSF!"), tako da daju istinitu i objektivnu sliku financijskog stanja i rezultata
poslovanja dru$tva InterCapital Asset Management d.o.o., Zagreb ("Drustvo™).

Nakon provedbe odgovarajuceg istrazivanja, Uprava Drustva otekuje da ¢e Drustvo u dogledno vrijeme
raspolagati odgovaraju¢im resursima, te stoga i dalje usvaja natelo vremenske neograni&enosti
poslovanja pri sastavijanju financijskih izvjestaja. Odgovornosti Uprave Drustva pri izradi financijskih
izvjestaja obuhvacaju sliedece:

» odabir i dosljednu primjenu odgovarajuéih racunovodstvenih politika;
* davanje opravdanih i razboritih prosudbi i procjena;

* postupanje u skladu s vaZetim ratunovodstvenim standardima, uz objavu i obrazioZenje svih
materijalno znacajnih odstupanja u financijskim izvje&tajima; i

» sastavljanje financijskih izvjestaja pod pretpostavkom vremenske neogranitenosti poslovanja, osim
ako pretpostavka da ¢e Drustvo nastaviti poslovanje nije primjerena.

Uprava je odgovorna za vodenje ispravnih ratunovodstvenih evidencija, koje ¢e u bilo koje doba s
prihvatljivom tognoséu odraZavati financijski polo2aj Drustva, kao i njihovu uskladenost s hrvatskim
Zakonom o rafunovodstvu. Uprava je takoder odgovorna za &uvanje imovine Drustva, pa stoga i za
poduzimanje razumnih mjera da bi se sprijedile i otkrile pronevjere i ostale nezakonitosti.

Uprava je odgovorna za pripremu i sadr2aj ostalih informacija sadrZanih u lzvje$¢u poslovodstva
sukladno odredbama Zakona o ratunovodstvu (NN 78/15, 134/15, 120/16, 116/18).

Potpisali ’7 /"“e Uprave na dan 26. o2ujka 2019. godine: l‘ ! E ;
Ivan Kurtovic Dario Bjelkanovi¢ Hrvoje Cirjak

Predsjednik Clan Uprave Clan Uprave
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1ZvJESCE NEOVISNOG REVIZORA

DioniCaru drudtva InterCapital Asset Management d.0.0.

Izvjesce o reviziji godidnjih financijskih izvjestaja

Misljenje

Obavili smo reviziju godisnjih financijskih izvjeStaja drudtva InterCapital Asset Management d.o.0. {,.Drudtvo™)
koji obuhvacaju izvjestaj o financijskom poloZaju na dan 31. prosinca 2018. godine, izvjestaj raunu dobiti i
gubitka 1 ostaloj sveobuhvatnoj dobiti, izvjeStaj o promjenama vlasnicke glavnice za godinu zavrienu 31.
prosinca 2018. godine, izvje§taj o novfanom toku, te biljeSke uz financijske izvijeStaje, ukljuéujuéi i saetak
znadajnih ratunovodstvenih politika.

Prema nasem misljenju, priloZeni godignji financijski izvjestaji istinito i fer prikazuju financijski poloZaj Druitva
na 31. prosinca 2018., njegovu financijsku uspjeSnost i novCane tokove za tada zavrienu godinu u skladu s
Medunarodnim standardima financijskog izvjestavanja, usvojenima od EU {,,MSFI-ima, usvojenima od EU").

Osnova za misljenje

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

Neovisni smo od Druiiva u skladu s Kodeksom etike za profesionalne raéunovode (IESBA Kodeks) i ispunili sma
nade ostale etiCke odgovornosti u skladu s IESBA Kodeksom.

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

Kljuéna revizijska pitanja

Klju€na revizijska pitanja su ona pitanja koja su bila, po nasoj profesionalnoj prosudbi, od najvece vaZnosti za
nasu reviziju godidnjih financijskih izvjestaja tekuéeg razdoblja. Tim pitanjima smo se bavili u kontekstu nade
revizije godisnjih financijskih izvjestaja kao cjeline i pri formiranju naseg misljenja o njima, i mi ne dajemo zasebno
miljenje o tim pitanjima. Za svako pitanje u nastavku, opis o tome kako se naa revizija bavila tim pitanjima,
pripremlien je u tom kontekstu. Ispunili smo obveze opisane u Odgovornosti revizora za reviziju financijskih
izvjeStaja, uklju€ujuci ta pitanja. Sukladno tome, na3a revizija ukljufuje obavljanje postupaka dizajniranih da
ocdgovore na nasu procjenu rizika pogre3nog prikaza u financijskim izvjestajima. Rezultati nagih revizijskih
postupaka, uklju€ujuci provedene postupke za rijeSavanje pitanja u nastavku, daju osnovu za izrazavanje naseg
misljenja o ovim financijskim izvjestajima.

Pflznavanje prihoda i troSkova od upravljanja |
fondovima
Uz pomoé IT specijalista ocijenili smo dizajn i
implementaciju klju€nih kontrola vezanih uz prihode i
troskove.

Prihodi, koji uklju€uju naknade za upravljanje i
izlazne naknade, rezultat su poslovnih aktivnosti
upravljanja investicijskim fondovima.

Provizije i ostali troSkovi priznati su kao troSkovi
upravijanja fondovima. Testirali smo operativhu efektivnost kljuénih kontrola
relevantnih za izraCun prihoda i rashoda, ukljucujuéi

Naknada za upravijanje Drustva, koja predstavija vrednovanje imovine pod upravljanjem, postavljanje i

najznafajniju  vrijednost  ukupnih  prihoda,
obratunava se kao postotak ukupne imovine
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umanjenje za financijske ocbveze fondova pod
upravljanjem Drustva.

Procjena vrijednosti ukupne imovine fondova pod
upravljanjem ukljuuje prosudbu, bududi da je u
korelaciji s trZisnom vrijednoSéu financijskih
instrumenata, koji se nalaze u vlasnistvu fondova.

Za vrednovanje spomenutih instrumenata koriste
se metode razliditog stupnja kompleksnosti i
prosudbe, §to utjee na vrijednost naknade za
upravljanje.

TroSkovi upravljanja fondovima takoder se temelje
na vrednovanju imovine fondova, koja ukljuéuje
inherentnu neizvjesnost.

Zbog znacajne vrijednosti prihoda i troSkova od
upravljanja fondovima za poslovni rezultat Drustva
te inherentne neizvjesnosti procjene, spomenuto
se smatra kljuénim revizijskim pitanjem.

upravijanje ugovornim wuvjetima te sustav naplate
naknada i provizija.

5 obzirom da se vecinom instrumenata fondova aktivo
trquje, trZiSna vrijednost koriStena za vrednovanje
fondova se dnevno automatski unosi iz Bloomberg
platforme, Zagrebalke burze te drugih relevaninih
platformi u sustav Drustva te se koristi za dnevno
vrednovanje imovine fondova. Testirali smo operativau
efektivnost procesa automatskog povlaCenja trZignih
vrijednosti te prijenos tih trZidnih vrijednosti u dnevnu
kalkulaciju neto vrijednosti imovine.

Za uzorak financijskih instrumenata fondova provjerili
smo da koriSteni ulazni cjenovni podaci imaju vanjski
izvor te su ispravno koristeni pri vrednovanju. Gdje je
bilo prikladno, ocijenili smo da su modeli vrednovanja
financijskih instrumenata razumni te da su prosudbe
Uprave prikladne.

Tamo gdje su izrafuni automatizirani, napravili smo
rekalkulaciju prihoda, povrata naknade za upravljanje te
provizija. Na uzorku smo potvrdili ispravnost inputa
unesenih u sustav, odnosno njihovu uskladenost s
ugovorima te napravili rekalkulaciju prihoda. Uskladili
smo postotniiznos naknade za upravljanje s prospektom
svakog pojedinog fonda ili drugom popratnom
dokumentacijom.

Osim toga, uskladili smo izrafun naknada za upravljanje
od strane Druitva te vlastiti izra€un naknada s
vrijednoscu prihoda od naknada uklju€enih u financijske
izvjestaje Drustva.

Pracijenili smo da li objave u financijskim izvjeitajima
prikladno odraZavaju prihode i troskove od upravljanja
fondovima Drustva te jesu liiste uskladene s MSF-jevima
usvojenim od strane EU. Molimo pogledati BiljeSku 3
Priznavanje prihoda i troSkova, BiljeSku 5 Prihodi od
upravljanja fondovima | BiljeSku 7 TroSkovi za
posredovanje u prodaji udjela.

Ostala pitanja

Reviziju financijskih izvieStaja InterCapital Asset Management d.c.0. za godinu zavrienu 31. prosinca 2017.
obavio je drugi revizor koji je dana 17. travnja 2018. godine izdao revizorsko misljenje bez rezerve.

Ostale informacije u Godisnjem izvjescu

Uprava je odgovorna za ostale informacije. Osim| financijskib izvjestaja i izvje5¢a neovisnog revizora, Ostale |
informacije sadrie informacije ukljufene u Godidnje izvjedte koje sadrii lzvjeice poslovodstva drustva Nase
misljenje o financijskim izvjeStajima ne obuhvaca ostale informacije, niti lzvje§ée poslovodstva druitva.

U vezi s naSom revizijom gedidnjih financijskih izvjestaja, nada je odgovornost protitati ostale informacije i, u
provodenju toga, razmotriti jesu li ostale informacije znacajno proturjeéne godi3njim financijskim izvjestajimaili
nasim saznanjima steenim u reviziji ili se drugatije €ini da su znagajno pogreino prikazane. U pogledu lzvjeiéa
poslovodstva drustva obavili smo i postupke propisane Zakonom o raéunovodstvu. Ti postupci ukljuéuju provjeru
da li Izvje$ée poslovodstva ukljuéuje potrebne objave iz Clanka 21. Zakona o ra¢unovodstvu,
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Temeljeno na obavljenim postupcima, u mjeri u kojoj smo u moguénosti to procijeniti, izvjestavamo da:

1. su informacije u priloZzenom lzvje3¢u poslovodstva Drustva za 2018. godinu uskladene, u svim bitnim
odrednicama, s priloZenim godidnjim financijskim izvjestajima;

2. je priloZeno izvje$¢e poslovodstva Drudtva za 2018. godinu sastavljeno u skladu sa Clankom 21,
Zakona o racunovodstvu;

Dodatno, na temelju poznavanja i razumijevanja poslovanja Drustva i njegova okruZenja ste€enog u okviru
revizije financijskih izvie3taja, duZni smo izvijestiti ako smo ustanovili da postoje znacajni pogresni prikazi u
prilozenom lzvjeScu poslovodstva Drudtva i Godidnjem izvje3éu. U tom smislu nemamo 3to izvijestiti.

Odgovornosti uprave | Nadzornog odbora za godisnje financijske izvjestaje

Uprava je odgovorna za sastavljanje godidnjih financijskih izvjeStaja koji daju istinit i fer prikaz u skladu s MSFl-ima,
usvojenima od EU i za one interne kontrole za koje uprava odredi da su potrebne za omoqucavanje sastavljanja
godiSnjih financijskih izvjestaja koji su bez znafajnog pogrednog prikaza uslijed prijevare ili pogreske.

U sastavljanju godidnjih financijskih izvjestaja, uprava je odgovorna za procjenjivanje sposobnosti Druitva da nastavi
s vremenski neogranienim poslovanjem, objavijivanje, ako je primjenjivo, pitanja povezanih s vremenski
neograni¢enim poslovanjem i koristenjem rafunovodstvene osnove utemeljene na vremenskoj neogranicenosti
poslovanja, osim ako uprava ili namjerava likvidirati Drustvo ili prekinuti postovanje ili nema realne alternative nego
da to uéini.

Nadzorni/Revizorski odbor je odgovaran za nadziranje procesa financijskog izvje§tavanja kojeg je ustanovilo Drustvo.

Odgovornosti revizora za reviziju godisnjih financijskih izvjestaja

Nasi ciljevi su steci razumno uvjerenje o tome jesu li godisnji financijski izvjestaji kao cjelina bez znadajnog pogresnog
prikaza uslijed prijevare ili pogreske i izdati izvje5ée neovisnog revizora koje ukljuCuje nade misljenje. Razumno
uvjerenje je visoka razina uvjerenja, ali nije garancija da ¢e revizija obavljena u skladu s MRev5S-ima uvijek otkriti
znacajno pogresno prikazivanje kada ono postoji. Pogredni prikazi mogu nastati uslijed prijevare ili pogreske i
smatraju se znacajni ako se razumng moZe ofekivati da, pojedinaéno ili u zbroju, utje€u na ekonomske odiuke
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 godisnjib financijskih izvjestaja, zbog
prijevare ili pogre3ke, 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
znatajnog pogrednog prikaza nastalog uslijed prijevare je veci od rizika nastalog uslijed pogreske, jer
prijevara moZe ukljuiti tajne sporazume, krivotvorenje, namjerno ispustanje, pogreéno prikazivanje ili
zaobilaZenje internih kontrola.

s 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 u€inkovitosti internih
kontrola Drustva.

= Ocjenjujemo primjerenost koritenih ra¢unovodstvenih politika i razumnost racunovodstvenih procjena i
povezanih objava koje je stvorila uprava.

s  Zakljuéujemo o prirnjerenoFti koristene racunovodstvene osnove utemeljene na vremenskoj
neogranicenosti poslovanja koju koristi uprava i, temeljeno na pribavljenim revizijskim dokazima,
zaklju€ujemo o tome postoji li znaéajna neizvjesnost u vezi s dogadajima ili okolnostima koji mogu stvarati
znatajnu sumnju u sposobnost Drustva da nastavi s vremenski neograni€enim poslovanjem. Ako
zaklju€imo da postoji znaCajna neizvjesnost, od nas se zahtijeva da skrenemo pozornost u nagem izvjescu
neovisnog revizora na povezane objave u godisnjim financijskim izvjestajima ili, ako takve objave nisu
odgovarajuce, da modificiramo nade midljenje. NaSi zakljutci se temelje na revizijskim dokazima
pribavijenim sve do datuma nadeg izvje3ca neovisnog revizora. Medutim, buduci dogadaiji ili uvjeti mogu
uzrokovati da Drustvo ne bude u moguénosti nastaviti s vremenski neograni€enim poslovanjem.
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» Ocjenjujemo cjelokupnu prezentaciju, strukturu i sadrZaj godiSnjih financijskih izvjestaja, ukljudujuéi i
objave, kao i odraZavaju li godidnji financijski izvjestaji transakcije i dogadaje na kojima su zasnovani na
nadin kojim se postiZe fer prezentacija.

Mi komuniciramo s Nadzornim odborom u vezi s, izmedu ostalih pitanja, planiranim djelokrugom i vremenskim
rasporedom revizije i vainim revizijskim nalazima, ukljuujuéi i u vezi sa znacajnim nedostacima u internim
kontrolama koji su otkriveni tijekom nase revizije.

Mi takoder dajeme izjave Nadzornom cdboru da smo postupili u skladu s relevantnim etickim zahtjevima u vezi s
neovisnodcu i da éemo komunicirati s njima o svim odnesima i drugim pitanjima za koja se moZe razumno smatrati da
utjeu na nadu neovisnost, kao i, gdje je primjenjivo, o povezanim zastitama.

Izmedu pitanja o kojima se komunicira s Nadzornim odborom, mi odredujemo ona pitanja koja su od najvece
vaZnosti u reviziji godiSnjih financijskih izvjestaja tekudeg razdoblja i stoga su klju€na revizijska pitanja. Mi
opisujemo ta pitanja v nasem izvjeScu neovisnog revizora, osim ako zakon ili regulativa spriecava javno
objavljivanje pitanja ili kada odlu€imo, u iznimno rijetkim okolnostima, da pitanje ne treba objaviti u nasem
izvjesfu neovisnog revizora jer se razumno moZe olekivati da bi negativne posljedice objave nadmaéile
dobrobiti javnog interesa od takve objave.

[zvjeSce 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 lzvjeséu
neovisnog revizora dajemo sljedece informacije koje su potrebne nastavno na zahtjeve MRevS:

Imenovanje revizora i razdoblje angaZmana

Inicijalno smo imenovani revizorom Druifva od strane Glavne skupstine udjeinifara 10. travnja 2018. te je nas
neprekidan angaZman trajao 1 godinu.

Dosljednost s Dodatnim izvjestajem Nadzornom odboru

Potvrdujemo da je naSe revizorsko midljenje o financijskim izvjestajima u skladu s dodatnim izvjeS¢em
Nadzornom/Revizorskom odboru Drugtva koji smo izdali na 25. travnja 2019. u skladu s ¢lankom 11. Uredbe
(EU) br. 537/2014 Europskog Parlamenta i Vijeca.

PruZanje nerevizijskih usluga

Izjavljujemo da Drudtvu i njegovim kontroliranim tvrtkama u Europskoj uniji nismo pruZali zabranjene
nerevizijske usluge navedens u £lanku 5. stavka 1. Uredbe (EU) br. 537/2014 Europskog parlamenta i Vijec€a.
Nadalje, nismo pruZili ni ostale nerevizijske usluge Drudtvu i njegovim kontroliranim tvrtkama koje nisu
objavljene u financijskim izvjestajima

AngaZirani partner u reviziji koja ima za posliedicu ovo izvjeiée neovisnog revizora je Zvonimir Maduni¢.
e

Zvonimir Madirhic )
Clan Uprave i ovlaiteni revizor

Ernst & Young d.o.o0.
Radnicka cesta 50, 10000 Zagreb
25, fravnja 2019.
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InterCapital Asset Management d.o.o.

Financijski izvjestaji

Izvje&taj o sveobuhvatnoj dobiti

za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2018.

2018. 2017.

Bilje$ka HRK'000 HRK'000
Naknada za upravijanje 5 24.800 14.346
Wazna naknada 6 2612 1.087
Naknada za uspjednost - 196
TroZkovi za posredovanje u prodaji udjela 7 (7.724) (3.336)
Neto rezultat od naknada od upravijanja investicijskim
fondovima 19.688 712.303
Prihod od upravijanja porifeljem 8 2.696 2.974
Prihed od investicijskog savjetovanja - 28
Prihod od upravljanja portfeljem i investicijskim
savjetovanjem 2.696 3.003
Neto prihod od kamata 234 118
Neto fe€ajne razlike (20) {2)
Neto neraalizirani i realizirani dobici financijske imaovine po fer
vrijednosti kroz RDG o S
Financijski prihodi i rashodi 9 214 117
Opéi i administrativni troZkovi poslovanja 10 (11.362) (11.156)
Amortizacija i vrijednosno uskladivanje ostale imovine 17,18 (141) (72)
Ostali prihodi i rashodi poslovanja 11 794 662
Dobhit prije oporezivanja 11.889 4.856
Porez na dobit 12 (2.128) (837)
Dobit 9.761 4.019
Ostala sveobuhvatna dobit - -
Ukupna sveobuhvatna dobit 9.761 4.019

Bilje3ke prikazane na stranicama od 24 do 61 &ine sastavni dio ovih financijskih izvje3taja.
InterCapital Asset Management d.o.o, Zagreb 20




InterCapital Asset Management d.o.o.
Financijski izvjestaji

lzvjestaj o financijskom polozaju

na dan 31. prosinca 2018.

2018. 2017.
Biljeska HRK'000 HRK'000
Dugotrajna imovina 3.359 3.2711
Nekretnine, postrojenja i oprema 16 261 247
Nematerijalna imovina 18 2.947 2.666
Dani zajmovi - -
Ostala potraZivanja 95 181
Odgodena porezna imovina 56 177
Kratkotrajna imovina 17.664 9.347
PotraZivanja vezana uz upravljanje fondovima i portfeljima 14 2.272 2.645
Ostala potraZivanja 329 -
Dani zajmovi 15 13.000 -
Novac i novéani ekvivalenti 13 1.996 6.702
Placeni trodkovi buduéeg razdoblja | nedospjela naplata
prihoda 16 67 292
UKUPNA AKTIVA 21,023 12910
Kapital i rezerve 20 16.939 8.019
Upisani kapital 5.000 5.000
Kapitalne rezerve 2.000 -
ZadrZana dobit i dobit tekuée godine 9.939 4.019
Obveze 4,084 3.891
Obveze prema dabavljatima 19 1.433 783
Ostale cbveze 21 2.454 2.374
Odgodeno placanje troSkova buduceg razdoblja 197 733
UKUPNA PASIVA 21.023 12.910

Bilieske prikazane na stranicama od 24 do 61 &ine sastavni dio avih financijskih izvjestaja.

InterCapital Asset Management d.o.o, Zagreb 21



InterCapital Asset Management d.o.o.
Financijski izvjestaji

lzvjestaj o promjenama vlasnicke glavnice

2a godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2018.

Ulsani  Kaphaine  ociidant  Ukepno
tek. godine

HRK'000 HRK'000 HRK'000 HRK'000

Stanje 1. sijeénja 2017. godine 2,300 - 2.846 5.146
Ukupna sveobuhvatna dobit - - 4.019 4.019
Pripajanje Addiko Invest d.d. 5.250 - 2.309 7.559
Isplata udjela u dobiti (2.550) - {5.155) (7.705)
Stanje 31. prosinca 2017. godine 5.000 - 4.019 9.019
Ukupna sveobuhvatna dobit - - 9.761 9.761
Isplata udjela u dobiti - - (3.841) (3.841)
Dodatne ginidbe - 2.000 - 2.000
Stanje 31. prosinca 2018. godine 5.000 2.000 9.939 16.939

Bllje3ke prikazane na stranicama od 24 do 61 é&ine sastavni dio ovih financijskih izvje&taja.

InterCapital Asset Management d.o.o, Zagreb 22



InterCapital Asset Management d.o.o.
Financijski izvjestaji (nastavak)

lzvjestaj o tijeku novca

za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2018.

2018. 2017.
Biljeska HRK'000 HRK’000
Neto novi&ani tok od poslovnih aktivnosti {2.430) 6,794
Dahit ili gubitak prije oporezivanja 11.889 4.856
Amortizacija 14 70
TroSak poreza na dobit (2.128) (837
Smanjenje/(povetanje} potraZivanja vezana uz upravijanje
fondovima i portieljima 373 (942)
Smanjanje platenih troskova buduceg razdoblja 225 427
{Povetanje)/smanjenje zajmova | potraZivanja (13.000) 3.600
(Povetanje) ostalih potraZivanja (245) (114)
Smanjenje/(povetanje) odgodene porezne imovine 121 (7
Povedanje/(smanjenje) obveza prema dobavljaima 650 (23}
Povedanje/(smanjenje) ostalih abveza 80 (494)
{Smanjenje)/povetanje odgodenog pla¢anja troskova (536) 428
Neto novéani tok od investicijskih aktivnosti (435) {447)
Povecanje ulaganja u materijainu i nematerijainu imovinu (435) (447)
Nato novéani tok od financijskih aktivnosti {1.841) {146)
Povecanje kapitala i rezervi 2.000 2.700
Isplala dividendi ili udjela u dobiti (3.841) (2.846)
Neto smanjenje novEanih sredstava | nov&anih
ekvivalenata {4.706) 6.201
Nové&ana sredstva [ nov&ani ekvivalenti na po&etku razdoblia 6.702 501
Novac | nov&ant ekvivalenti na izvjestajni datum 13 1.996 6.702
BiljeZke prikazane na stranicama od 24 do 61 ¢&ine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.
InterCapital Asset Management d.o.o, Zagreb 23



InterCapital Asset Management d.o.o.
BiljeSke uz godi$nje financijske izvjestaje

1. Opéi podaci
Povijest i osnutak

InterCapital Asset Management d.o.o. (,Drustvo“) je drutvo s ogranitenom odgovorno$éu za
upravljanje investicijskim fondovima, &ije je sjedidte u Zagrebu, Masarykova 1. Drustvo je registrirano
pri Trgovagkom sudu u Zagrebu dana 6. kolovoza 2003. godine. Drustvo je u potpunom viasnistvu
drudtva INTERKAPITAL d.d., Zagreb.

Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (,HANFA" ili ,Agencija”) izdala je Drustvu odobrenje za
rad dana 19. rujna 2003. godine.

Odlukom jedinog &lana Drudtva od 10. travnja 2014. godine temeljni kapital drustva povecava se sa
iznosa od 1.000.000 kn za iznos 1.300.000 kn na iznos 2.300.000 kuna uplatom u novcu.

Dana 7. svibnja 2014. godine temeljem Ugovora o pripajanju Drugtvo je pripojilo drustvo VB Invest d.o.o.
Gije je sve poslovne udjele prethodno tijekom godine steklo kupnjom od dotadadnjih viasnika. Pripajanje
druiva VB Invest je izvr§eno u knjigama Drustva sa datumom 1. sijeénja 2014, godine.

Dana 17. kolovoza 2017. godine provedeno je pripajanje INTERKAPITAL Invest d.d. (ranije: Addiko
Invest d.d.), temeliem ugovora o pripajanju. Prilkom pripajanja, a sukladno Odluci o poveéanju
temeljnog kapitala jedinog &lana Interkapital d.d., temeljni kapital Druétva povecan je s iznosa od
2.300.000 kn za iznos 2.700.000 kn na iznos 5.000.000 kuna, lzvrSeno povecanje kapitala predstavija
vrijednost neto imovine pripojenog drustva na dan pripajanja.

Dana 27. prosinca 2018. godine jedini ¢lan Drustva uplatio je dodatne &inidbe u ukupnom iznosu od
2.000.000 kn. Dodatne &inidbe ne povecavaju temeljni kapital Drustva veé predstavijaju rezerve kapitala
Drustva. Dodatne ginidbe nemaju rok dospijeca niti povla3teni tretman raspodjele u vezi sa redoslijedom

isplate.
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BiljeSke uz godidnje financijske izvjestaje (nastavak)

1. Opéi podaci (nastavak)
Povijest i osnutak (nastavak)

Drustvo upravija s InterCapital UCITS krovnim otvorenim investicijskim fondom s javnom ponudom, ICAM
AIF krovnim otvorenim investicijskim fondom te Fondom hrvatskih branitelja iz Domovinskog rata i dlanova
njihovih obitelji te vecim brojem individualnih raéuna u sklopu poslova upravijanja portfeliem,

Struktura krovnih otvorenih investicijskih fondova se sastoji od sljedeéih pod-fondova i moZe se prikazati
kao u nastavku;

InterCapital UCITS krovni investicijski fond

InterCapital Short Term Bond
InterCapital Bond
InterCapital Dollar Bond
InterCapital Global Bond
InterCapital Global Equity
InterCapital SEE Equity
InterCapital Balanced
InterCapital Income Plus

ICAM AlF krovni investicijski fond

ICAM Capital Private 1
ICAM Capital Private 2
ICAM Capital Private 3
ICAM Total Return

ICAM Outfox Macro Income

Upravijanje investicijskim fondovima kao i rad drustava za upravijanje reguliran je Zakonom o investicijskim

fondovima s javnom ponudom, Zakonom o altemativnim investicijskim fondovima (,Zakon"), Zakonom o
Fondu hrvatskih branitelja i Zakonom o trZiStu kapitala u dijelu poslova upravijanja portfeljem, a kontroliran
je od strane HANFA-a.

Osnovna djelatnost

Drustvo je registrirano za osnivanje i upravljanje investicijskim fondovima te pruZanje usluga upravijanje
portfeljima. Na dan 31. prosinca 2018. godine Drustvo ima 26 zaposlenika (2017.: 25 zaposlenika).
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BiljeSke uz godisnje financijske izvjestaje (nastavak)

1. Opci podaci (nastavak)
Povijest i osnutak (nastavak)

Uprava

Clanovi Uprave Drustva su:

Ivan Kurtovi¢, Predsjednik Uprave, zastupa drustvo pojedinaéno i samostalno;
Dario Bjelkanovi¢, Clan, zastupa druitvo pojedinaéno i samostalno;

Hrvoje Cirjak, Clan, zastupa drustvo pojedinaéno i samostaino.

Nadzorni odbor

Daniel Nevidal, predsjednik nadzornog odbora;

Tonéi Korunié¢, zamjenik predsjednika nadzornog odbora;
Vesna Bali¢, &lan nadzornog odbora.

Izjava o uskladenosti

Sukladno Zakonu o raéunovodstvu Republike Hrvatske (NN 78/15, NN 134/15, NN120/16, 116/18), Uprava
je duzna pobrinuti se da za svaku financijsku godinu budu sastavljeni financijski izvje$taji u skladu s
Zakonom o otvorenim investicijskim fondovima s javnom ponudom (NN 44/16), Zakonom o alternativnim
investicijskim fondovima (NN 21/18), Zakonom o Fondu hrvatskih branitelja (NN 99/18), Pravilnikom o
strukturi i sadrZaju financijskih izvjestaja i drugih izvjeStaja drustva za upravijanje UCITS fondovima (NN
105/17) i Pravilnikom o strukturi i sadrZaju godisnjih i polugodi$nijih financijskih izvie$taja i drugih izvjesStaja
drudtva za upravijanje alternativnim investicijskim fondovima (NN 105/17), koji pruZaju istinit i objektivan
pregled stanja u InterCapital Asset Management d.o.0., Zagreb ("Drustvo™), kao i njegove rezultate
poslovanja za navedeno razdoblje.

Ratunovodstveni okvir od HANFA-e temelji se na Medunarodnim standardima financijskog izvjeitavanja,

usvajenim od strane Europske unije.

Osnova pripreme

Financijski izvje3taji iskazani su u sluZzbenoj valuti Republike Hrvatske, u hrvatskim kunama (“kuna®),
zaokruZeni na najbliu tisucu, osim ukoliko nije drugadije naznaceno. Financijski izvje$taji pripremljeni su
sukladno nacelu povijesnog trodka, osim za onu financijska imovinu i obveze koje se mjere po fer
vrijednosti, a u skladu s MSFI 9 Financijski instrumenti - Priznavanje i mjerenje. Raéunovodstvene politike
dosljedno su primjenjivane, osim tamo gdje je drugaéije napomenuto.

Financijski izvjeStaji pripremljeni su u skladu s naéelom vremenske neograni¢enosti poslovanja.
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BiljeSke uz godisnje financijske izvjestaje (nastavak)

2.

Usvajanje novih i revidiranih Medunarodnih standarda financijskog
izvieStavanja (,,MSFI*)

Novi f dopunjeni standardi i tumaéenja na snazi u tekuéem razdoblju

U tekucem izvie3tajnom razdoblju na snazi su sljiedecée izmjene postojecih standarda i nova tumagenja

koje je objavio Odbor za Medunarodne ratunovodstvene standarde {,OMRS") i usvojila 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 tumadenja, te se s ograniéenim izuzedima, primjenjuje na sve prinode koji
nastaju kao rezultat ugovora s kupcima. MSFI 15 donoesi model od § koraka za priznavanje prihoda
koji nastaju kao rezultat ugovora s kupcima te definira kako se prihod priznaje u iznosu koji odraZava
naknadu koju drustvo ogekuje primiti za prijenos dobara ili usluga kupcu.MSFI 15 od drustva
zahtjeva primjenu prosudbi, pri ¢emu je potrebno uzeti u obzir sve relevantne éinjenice | okolnosti
u primjeni modela od 5 koraka na ugovore koje ima sa svojim kupcima. Standard takoder specifiéno
definira ratunovodstveni tretman inkrementalnih troSkova stjecanja ugovora i troskova kaji se mogu
izravno povezati s fzvrSenjem ugovora. Dodatno, standard zahtjeva odredene objave.

IFRS 9 Financijski instrumenti - MSFI 9 Financijski instrumenti zamjenjuje MRS 39 Financijski
instrumenti: priznavanje | mjerenje za godiSnja razdoblja koja pocinju 1. sijetnja 2018. godine lli
nakon loga, te spaja sva tri aspekta raGunovodstva financijskih instrumenata: klasifikaciju i mjerenje,
umanjenje vrijednosti i raunovodstvo zastite. Osim radunovodstva zastite, nuZna je retroaktivna
primjena, dok pruZanje usporednih informacija nije obavezno. Za raéunovodstvo zaétite, zahtjevi se
generalno primjenjuju prospektivho, uz neke ograniéene izuzetke.

IFRIC tumaéenje 22 Transakcije u stranim valutama i avansno plaéanje naknada - Priznavanje
Tumadenje obja3njava da u odredivanju spot teaja za potetno priznavanje povezane imovine,
trodkova ili prihoda (ili njegova dijela) na temelju prestanka priznavanja nemonetarne imovine ili
obveza proizadlih iz avansnog pladanja naknada, datum transakcije predstavija datum na koji
drugtvo podetno priznaje nemonetamu imovinu ili obveze koje su rezultat avansnog placanja. Ako
postoji veti broj plac¢anja ili predujmova, tada drustve mora odrediti datum transakcije za svako
pla¢anje ili predujam.

Dopune MRS-a 40 Prijenos ulaganja u nekretnine - Dopune pojasnjavaju kada druitvo treba
prenijeti imovinu, ukljugujuéi imovinu u izgradnji ili pripremi, u ili iz ulaganja u nekretnine, lzmjene
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.

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 druitva koja izdaju ugovore o
osiguranju: priviemene izuzece od primjene MSFl-ja 9 i ukupni pristup.
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BiljeSke uz godisnje financijske izvjestaje (nastavak)

2, Usvajanje novih i revidiranih Medunarodnih standarda financijskog
izvjeStavanja (,,MSFI“)

Novi i dopunjeni standardi i tumadenfa na snazi u tekuéem razdoblju (Nastavak)

o Dopune MRS-a 28 Ulaganja u pridruzena drustva | zajedniéke pothvate — pojagnjenje kako se
odluka o mjerenju ulaganja po fer vrijednosti kroz raéun dobiti i gubitka donosi na razini svakog
pojedinatnog ulaganja - Dopunama se pojasnjava kako drustvo koje je organizacija riziénog kapitala ili
drugo kvalificirano drustvo, moZe odabrati mjerenje ulaganja u pridruZzena dru3tva i zajednitke pothvate
po fer vrijednosti kroz ratun dobiti i gubitka. Ako drustvo koje samo nije ulagatelj, ima udjele u
pridruZzenom drustvu ili zajedniékom pothvatu, moze 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 zajedniéki pothvat imaju u
svojim pridruZenim drustvima i zajedni¢kim pothvatima. Ovakav se odabir radl odvojene za svako
pridruzeno drudtvo ili zajednitki pothvat, na kasniji datum lzmedu: (a) datuma na kojl je ulaganje u
pridruZzeno drustvo ili zajednigki pothvat prvotno priznate, (b) datuma kada pridruzeno drustvo ili
zajednicki pothvat postanu ulagatelji i (c) datuma kada pridruzeno dru&tvo il zajednigki pothvat postanu
matiéne drustvo.

Usvajanje navedenih [zmjena postojedih standarda 1 tumadenja nije dovelo do materijalnih promjena
financijskih izvjestaja Drustva. Radunovodstvene politke vezane uz priznavanje, mjerenjs, naknadno
mjerenje {e umanjenje vrijednosti financijskih instrumenata prikazane su u biljesci 3.
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2. Usvajanje novih i revidiranih Medunarodnih standarda financijskog
izvjeStavanja (,, MSFI“) (nastavak)

Izmjfene postojecih standarda koje je obJavio OMRS i usvojene su u Europskoj unifi, ali jo$ nisu na

snazi

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

* MSFI 16 Najmovi

MSFI 16 objavijen je u sijecnju 2016. godine | zamjenjuje MRS 17 Najmovi, IFRIC 4 Odredivanje ukljuguje li
sporazum najam, SIC 15 Operativni najam-poticaji i SIC-27 Promjena sadrZafa transakcija ukljudujuéi pravni
oblik najma. MSF| 16 postavlja nadela priznavanja, mierenja, prezentiranja | objavljivanja najmova te zahtjeva
od najmoprimaca iskazivanje svih najmova pajedinaéna u bilanci sliéno kao i financijski najam prema MRS
17. Standard ukljuduje dva lzuzetka u priznavanju za najmoprimca - najam imovine ,male vrijednosti“ {npr.
osobna ratunala) te kratkoroéni najam, odnosno najam s periodom od 12 mjeseci ili kra¢im. Na datum
pogetka najma, najmoprimac ¢e priznati obveze za najam te imovinu koja predstavilja pravo na koristenje
osnavne imovine tijekom perioda najma, odnosno pravo na koristenje imovine. Najmoprimci ée biti duZni
odvojeno priznavati troSkove kamata na obveze za najam te troSkove amorlizacije prava na koristenje
imovine. Najmaprimei ¢e takoder biti duZni ponovno mjeriti obveze za najam nakon odredenih dogadaja {npr.
promjena perioda najma, promjena u bududim uplatama za najam koje su rezultat promjene u indeksu ili stopi
koritenoj za utvrdivanje tih uplata). Najmoprimac ¢e generalno priznavati iznos ponovnog mjerenja tih
obveza kao prilagodbu na prave koritenja imovine.

Ratunovodstveni tretman najmodavaca prema MSFI 16 ostaje nepromijenjen u odnosu na trenutni prema
MRS 17. Najmodavac ¢e nastaviti klasificirati sve najmove koristedi ista klasifikacijska nacela kao u MRS 17
te ¢e razdvajati dva oblika najma: operativni i financijski najam. MSFI 16 takoder zahtijeva od najmoprimea i
najmodavca op3imije objavljivanje nego prema MRS 17. MSF| 16 je na snazi za godiSnja razdoblja koja
poginju na ili nakon 1. sijeénja 2019. godine. Rana primjena je dopustena, ali ne prije nego subjekt primijeni
MSFI 15. Najmoprimac moZe izabrati hoée li primijeniti standard koristeci potpuni ili modificirani retrospektivni
pristup. Prijelazna odredba standarda dopusta odredena olak$anja.

Tijekom 2018. godine Drustvo a je procijenilo utjecaj MSFl-ja 16 na temelju procjene vaZecih ugovora o
najmu. Procijenjeni utjeca] prelaska na MSFI| 16 na razini Drustva je 1.607 tisu¢a kuna, u obliku poveéanja
obveze za najam 1 prava koriStenja iskazanog u imovini Drustva.



InterCapital Asset Management d.o.o.
BiljeSke uz godi$nje financijske izvjeStaje (nastavak)
2. Usvajanje novih i revidiranih Medunarodnih standarda financijskog

izvjeStavanja (,,MSFI“) (nastavak)

fzmjene postojeéih standarda kofe ja objavic OMRS | usvojene su u Europskoj uniji, ali jog nisu

na snazi (nastavak)

s  lzmjene i dopune MSFl-ja 9: Znaéajke ranije otplate s negativnom naknadom
Prema MSFI-u 9, duznicki instrument se moZe mjeriti po amortiziranom tro3ku ili po fer vrijednosti kroz
ostalu sveobuhvatnu dobit, pod uvjetom da su ugovorni novEani tijekovi iskljuiivo plaéanja glavnice i
kamata na neplaéeni iznos glavnice {(kriterij SPPI} i instrument se drZi u okviru odgovarajuéeg poslovnog
modela za tu klasifikaciju. Izmjene | dopune MSFI-ja 9 pojadnjavaju da financijsko sredstvo prolazi SPPI
kriterij bez obzira na postojanje dogadaja ili okolnosti koje mogu uzrokovati raniji raskid ugovora i bez
obzira koja strana placa ili prima kompenzaciju za raskid ugovora.

Izmjene | dopune trebaju se primjenjivati retrospektivno i primjenjivat e se od 1. sijeénja 2019. godine,
a dopu3tena je ranija primjena. Te izmjene | dopune nemaju utjecaja na financijske izvjestaje Drustva.,

e Izmjene MSFI 17 Ugovori o osiguranju
U svibnju 2017. godine, IASB je objavio MSF| 17 Ugovori o osiguranju, sveobuhvatan novi
raunovodstveni standard za ugovore o osiguranju koji obuhvacaju priznavanje | mjerenje, prezentaciju
i objavljivanje. Jednom kada stupi na snagu, MSF| 17 ¢e zamijeniti MSFI 4 Ugovori o asiguranju koji je
izdan 2005. godine, MSFI 17 odnosi se na sve vrste ugovora o asiguranju (tj. Zivot, neZivot, neposredno
oslguranje i reosiguranje), bez obzira na vrsiu subjekata kaje ih izdaju, kao i na odredena jamstva i
financijske instrumente s diskrecijskim moguénostima sudjelovanja.

Primjenjuje se nekoliko izuzetaka iz podruéja. Opéi cili MSFI 17 je osigurati radunovadstveni model za
ugovore o osiguranju koji su korisniji | dosljedniji za osiguravatelje.

Za razliku od zahtjeva iz MSFI 4, kaji se u velikoj mjeri zasnivaju na donoZenju prethodnih lokalnih
raéunovodstvenih politika, MSF| 17 pruZza sveobuhvatan model ugovora o osiguranju, koji pokriva sve
relevantne racunovodstvene aspekie. Model MSFl-ja 17 je uz opéeniti model, dopunjen sljededim:

« Posebna prilagodba za ugovore sa znaéajkama izravnog sudjelovanja (pristup varijabilnih
naknada)

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

MSF| 17 je na snazi za izvjeStajna razdoblja koja zapodinju na dan ili nakon 1. sijeénja 2022, s
usporednim pokazateljima. Rana primjena Je depustena, pod uvjetom da subjekt takoder primjenjuje
MSFi 9i MSFI 15 prije ili prije datuma kada prvi put primjenjuje MSFI 17. Ovaj standard nije primjenjiv
na Drustvo.
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Usvajanje novih i revidiranih Medunarodnih standarda financijskog
izvjestavanja (,,MSFI*) (nastavak)

Novi standardi te izmfene postojeéih standarda koje je objavio OMRS jo$ neusvojeni u Europskof
uniji

Na datum odobravanja avih financijskih izvjeStaja, sljiedecéi standardi, revizije i interpretacije su bili izdani

od strane Medunarodnog odbora za raunovodstvene standarde ali jo$ nisu bili usvojeni od strane EU:

Izmjene i dopune MSFl-ja 10 i MRS-a 28: Prodaja ili doprinos imovine izmedu investitora j
njegovog suradnika ili zajedni€ko ulaganje

lzmjene i dopune odnose se na sukob izmedu MSFl-a 10 | MRS-a 28 u postupanju s gubitkom
kontrole podruZnica koja se prodaje ili doprinosi pridruZzenom drustvu ili zajednickom pothvatu.
lzmjene | dopune razjasnjavaju da je dobitak ili gubitak koji proizlazi iz prodaje ili doprinosa
sradstava koja predstavljaju poslovanje, kako je definirano u MSFI 3, izmedu investitora | njegovog
pridruZenog ili zajedniékog pothvata, priznaje se u cljelasti. 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 ulagaéa u pridruZzenom drustvu ili zajednickom pothvatu. Odbor je odgodio
njihov efektivni datum amandmanima na neodredeno vrijemse, ali subjekt koji rano usvaja izmjene |
dopune mora ih primifeniti prospektivno. Drustvo ce primijeniti ove izmjene i dopune kada stupaju
na snagu.

Izmjene i dopune MRS-a 19: lzmjena, smanjenje ili namira plana primanja zaposlenih

Izmjene i dopune MRS-a 18 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 trodkove za ostatak razdoblja nakon izmjene i dopune plana ili namire, koristeci
aktuarske pretpostavke koje se koriste za ponovno mjerenje neto definiranih obveza
odraZavajuéi primanja ponudena planom nakon promjena.

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

lzmjenama se takoder razijasSnjava da subjekt prvo odreduje bilo koji prethodno nastao troSak ili
dobitak ili gubitak nastao kod namire, bez razmatranja udinka gomje granice sredstava. Taj iznos
priznaje se u raéunu dobiti i gubitka. Subjekt zatim odreduje ucinak gornje granice sredstava nakon
izmjena. Svaka promjena tog udinka, iskljudujudi iznose uklju¢ene u neto kamatu, priznaju se u
ostaloj sveobuhvatnoj prihod.

Izmjene i dopune primjenjuju se na izmjene planova, smanjivanja ili namirenja koja se javijaju na ili

nakon poéetka prvog godiSnjeq izvieStajnog razdoblja koje zapoginje na dan ili nakon 1. sijeénja 2019.,

uz dopustenu prijevremenu primjenu. Te izmjene i dopune primjenjivat ¢e se samo na buduée izmjene,

smanjenja ili nagodbe Drustva.

InterCapital Asset Management d.o.o0., Zagreb 3



InterCapital Asset Management d.o.o.
BiljeSke uz godiSnje financijske izvjestaje (nastavak)

2.

Usvajanje novih i revidiranih Medunarodnih standarda financijskog
izvjestavanja (,,MSFI*) (nastavak)

Novi standardi te izmjene postojaéih standarda koje je objavio OMRS jo§ neusvojeni u
Europskoj uniji {(nastavak)

Izmjene i dopune MRS-a 28: Dugoroéni udijeli u pridruzenim dru3tvima | zajedniékim
pothvatima

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

lzmjene i dopune takoder su pojasnile da, pri primjeni MSFI 9, subjekt ne uzima u obzir gubitke od
pridruZenog drustva iii ulaganja u zajedniki pothvat, ili bilo koji gubitak od umanjenja vrijednosti
neto ulaganja, priznat kao ispravak vrijednosti neto ulaganja u pridruZeno drudtvo ili zajednicki
pothvat koje proizlazi iz primjene MRS-a 28 Ulaganja u pridruZena drustva i zajedniéki pothvati.

Izmjene i dopune trebaju se primjenjivati retrospektivno i primjenjivat ¢e se od 1. sijeénja 2019.
godine. Bududi da DruStvo nema takve dugoroéne udjele u pridruZzenom drudtvu i zajedniGkom
pothvatu, izmjene neca imati utjecaja na financijske izvjestaje

Ciklus godisnjih pobolj§anja 2015.-2017.

lzmjene i dopune ukljuéuju:

MSFI 3 Poslovna spajanja

lzmjene i dopune pojadnjavaju da, kada subjekt stekne kontrolu nad poslovanjem koje predstavija

zajednitko ulaganje, primjenjuje zahtieve za poslovno spajanje ostvareno u fazama, ukljudujuci

ponovno mjerenje prethodno drZanih udjela u imovini i obvezama zajednitkog upravijanja po fer

vrijednosti. Na taj nadin, stjecatelj ponovno mjeri ¢ijeli postojedi udio u zajedniékom spajanju.

Drustvo primjenjuje izmjene i dopune ovog standarda za poslovna spajanja &ijl je datum stjecanja na

dan lli nakon podetka prvog godisnjeg Izvje3tajnog razdoblja koji zapoginje na dan ili nakon 1. sijeénja

2019., uz dopustenu raniju primjenu. Te izmjene primjenjivat ée se na buduéa poslovna spajanja
Drustva, ukoliko il bude.
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2. Usvajanje novih i revidiranih Medunarodnih standarda financijskog

izvjestavanja (,,MSFI") (nastavak)
s  MSFIi 11 Zajednicki poslovi

Stranka koja sudjeluje u zajednitkim poslovima, ali nema zajednicku kontrolu, zajedniékim upravljanjem
moZe dobiti zajedniCku kontrolu zajednitkog upravljanja u kojoj aktivnost zajednitkog upravijanja
predstavija poslovanje kako je definirano u MSF| 3. lzmjene standarda pojasnjavaju da se prethodni
udjeli u zajednitkom poduhvatu ne revaloriziraju.

Druétvo primjenjuje izmjene i dopune na transakcije u kojima stjeGe zajednicku kontrolu na ili nakon
potetka prvog godisnjeg izvjestajnog razdoblja koje zapo&inje na dan ili nakon 1. sijenja 2019. godine,
uz dopustenu raniju primjenu. Te izmjene trenutacno nisu primjenjive na Drustvo, ali se mogu primijeniti
na buduce transakeije.

» MRS 12 Porez na dobit

Izmjene | dopune razjadnjavaju da su posljedice poreza na dohodak od dividend! izravnije povezane s
proélim transakcijama ili dogadajima koji su generirali dobit raspoloZivu za raspodjelu nego s
raspodjelom vlasnicima. Stoga subjekt priznaje posljedice poreza na dobit od dividendt u radunu dobiti
ili gubitka, u ostalu svechuhvatnu dobit ili kapital ovisno o tome gdije je subjekt izvorno priznao prethodno
navedene transakcife ill dogadaje.

Drustvo primjenjuje te izmjene i dopune za godisnja razdoblja koja zapogéinju na dan ili nakon 1. sijenja
2019., uz dopustenu raniju primjenu. Kad subjekt prvi put primjenjuje te izmjene, primjenjuje ih na
porezne uéinke dividendi priznatih na dan ili nakon poéetka najranijeg usporedbenog razdoblja. Buduci
da je sadasnja praksa Drustva u skladu s tim izmjenama i dopunama, Drustvo ne ofekuje znacajniji
utjecaj na financijska izvjesca.

« MRS 23 Trodkovi posudbe

Izmjene i dopune pojadnjavaju da kada je kvalificirana imovina spremna za namjeravanu upotrebu jli
prodaju, drudtvo tretira sva preostala zaduZenja za dobivanje tog kvalificiranog sredstva kao dio opéih
zajmova.

Drustvo primjenjuje izmjene vezane uz trodkove posudbe nastale na ili nakon pofetka godidnjeg
izviedtajnog razdoblja u kojem subjekt prvi primjenjuje te izmjene. Primjena ovih izmjena i dopuna je
obavezna za godisnja razdoblja koja zapocinju na dan ili nakon 1. sijeénja 2019., uz dopustenu raniju
primjenu. Bududi da je sadaSnfa praksa Druitva u skladu s tim izmjenama i dopunama, Drustvo ne
o¢ekuje nikakav uéinak na financijska izviescéa.

» MSFI 14 Regulatornl rauni

MSFI 14 Izdan je u sije€nju 2014. godine (primjenjuje se na periode koji podinju na ili nakon 1. sijecnja
2016. godine). Europska komisija odludila je ne zapodeli proces odobravanja ovog preliminamog
standarda te &ekati konaéni standard. Ovaj standard nije primjenjiv za Dru3tvo.
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3. Sazetak znacajnih raéunovodstvenih politika
Strana valuta

Transakcije iskazane u stranim sredstvima pla¢anja preracunate su u kune po teéaju vaZeéem na datum
transakcije. Monetama imovina i obveze iskazane u stranim sredstvima pla¢anja preraunate su u kune
na dan izvjeitavanja po te€aju kaji je vaZio na taj dan.

Tecajne razlike proizasle iz preradunavanja priznaju se u ra¢unu dobiti i gubitka.

Nemonetarna imovina i cbveze izraZene u stranim sredstvima pla¢anja iskazane po povijesnom trosku
preratunate su u kune po tefaju vaZzetem na datum transakcije. Nemonetarna imovina i obveze
izraZzene u stranim sredstvima plaéanja po fer vrijednosti preradunate su u kune po te€aju vaZeéem na
dane utvrdivanja fer vrijednosti.

Tedajavi vaZnijih valuta na kraju godine bili su kako slijedi:

31. prosinca 2018. godine EUR 1 =HRK 7,417575
31. prosinca 2017. godine EUR 1 = HRK 7,513648
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3. Sazetak znacajnih racunovodstvenih politika (nastavak)

Priznavanje prihoda i rashoda

Prihodi od naknada od upravljanja investicijskim fondovima

Dru3tvo cbradunava i naplaéuje naknadu za upravljanje otvorenim investicijskim fondovima, izragunatu

kao postotak ukupne neto imovine tih fondova. Prihod od naknade za upravljanje priznaje se u razdoblju

u kojem je ostvaren, a napladuje se mjeseéno. Takoder, Drudtvo zaraunava ulaznu naknadu za

troskove izdavanja dokumenata o udjelu sukladno Prospektu i Pravilima pojedinog fonda. Ulazna

naknada oduzima se od uplata od strane vlasnika dokumenata o udjelu u fondovima na dan uplate

sukladno Prospektu i Pravilima pojedinog fonda. Odluku o obradunavanju i naplati ulazne naknade

donosi Uprava Drustva, sukladno Prospektu i Pravilima pojedinog fonda. Nadalje, Drustvo obradunava

i naplatuje naknadu za uspjesnost u ovisnosti od poslovanja Fonda sukladno Prospektu i Pravilima

pojedinog fonda. Prikaz naknada koje DruStvo obradunava i napladuje otvorenim investicijskim

fondovima kojima upravlja je sljededi;

Naziv Naknada za Naknada za Ulazna naknada Iztazna naknada
Fonda upravijanje uspjeSnost
Klasa | Klasa | Klasa Klasa | Klasa | Klasa | Klasa A Klasa | Klasa
A B c A B c B C
InterCapital 0,2% n/a na nfa n‘a nfa n/a nfa n/a n/a
Short Temmn
Bond
InterCapital
Bno?\d apia 1,0% | 1,50% | nfa n/a 1% 1% n/a 1% za ulaganje do | nfa n/a
2g; 0% nakon 2 g
InterCapital
Dollar gond | 10% | 1.50% [va | ova 10% | 1,0% [na | 3.00%zauvaganie | wa | rva
do 15 dana;
2,50% za ulaganje
do 30 dana;
2,00% za uvlaganje
due od 30 dana
ercapial | 1.25% | 1,75% | va | wa 10% {1.0% |na | 1,00%zaulaganje | wa | nva
do 3 mjeseca;
0,50% do 1g;
0,00% nakon 1g
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3. Sazetak znacajnih raéunovodstvenih politika (nastavak)

Priznavanje prihoda i rashoda (nastavak)

Prihodi od naknada od upravljanja investicijskim fondovima (nastavak)

Naziv Naknada za Naknada za Ulazna naknada Izlazna naknada
Fonda upravljanje uspjesnost
KlasaA | Klasa | Klasa Klasa | Klasa | Klasa | Klasa A Klasa | Klasa
B c A B c 8 C
ercaptal | 125% | 175% | wa | wa 10% [10% [na | 1,00%z2a va | na
ulaganje do 3
mjeseca; 0,50%
do 1g; 0,00%
nakon 19
InterCapital
é1|:ba|a qu?lity 2,0% 3,0% | nfa n/a 1,0% | 1,0% | wa 1% za ulaganje | nfa n/a
do 2g; 0%
nakon 2g.
ey |20% |a0% |1s% |wa 10% | 1,0% | 1,0% [200%2a wa | e
ulaganje do 1g;
0,00% nakon ig
InterCapital
Batonced | 175% |225% |wa | wa 10% | 1,0% |na | 1%zauvaganje |[wa | wa
do 2g; 0%
nakon 2g
interCapial Y 1as% | 185% |wa | wa 10% | 1.0% |na | 1%zauvagane |wa | mwa
do 29; 0%
nakon 2g
ICAM Capital
Private 1 ; 1% nfa n/a 50%  iznad | nfa n‘a nfa n/a nfa n/a
3,25%
ICAM Capital
Privale2p 0.6% n/a n/a 20% iznad 3% | n/a n‘a na n/a n/a n‘a
ICAM Capital
Priva!eap 0,5% na n/a 30%  iznad | nfa n/a na n/a n/a n/a
4,5%
ICAM Total
Rowm 1% |[nva |wa | wa e [wa [na [wa wa |nam
ICAM Outf
M income | 22% [na |na |na va |nwa |na |[o0s%za na | na
ulaganje krate
od 180 dana
Fond
hrvatskih 0,488% | n/a n‘a nfa nfa na nfa n/a n/a n/a
branitelja
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3. Saietak znacajnih radunovodstvenih politika (nastavak)

Priznavanje prihoda i rashoda (nastavak)

Prihodi i rashodi od upravijanja portfeliem (nastavak)

Drustvo obragunava i naplacuje naknadu za upravljanje, izraéunatu kao postotak ukupne neto imovine

pod upravijanjem. Prihod od naknade za upravljanje priznaje se u razdoblju u kojem je ostvaren, a
napladuje se mjesecno.,

Rashodi od upravljanja investicijskim fondovima i porifelima se priznaju kroz dobit ili gubitak kako
nastaju. Odredeni rashodi upravljanja investicijskim fondovima i rashodi poslovanja nastali u
investicijskim fondovima, priznaju se u Drudtvu, sukladno Zakonu o otvorenim investicijskim fondovima
s javnom ponudom, Zakonu o alternativhim investicijskim fondovima i pravilnicima koje je objavila
HANFA,

Financijski prihodi i rashodi

Financijski prihodi ukljuuju prihode od kamata iz zajmova i potraZivanja, realizirane dobitke od prodaje
financijskih instrumenata te pozitivne te¢ajne razlike. Prihod od kamata za zajmove i potraZivanja priznat
je u ragunu dobiti i gubitka u razdoblju kada nastaje na temelju nepodmirene glavnice koristedi efektivhu
kamatnu stopu koje su u primjeni. Realizirani dobici i gubici s osnove trgovanja priznaju se u trenutku
prodaje vrijednosnih papira, kao razlika izmedu nabavne vrijednosti na datum poéetka poslovne godine
ili datum stjecanja instrumenta tijekom godine i prodajne wvrijednosti. Drudtvo primjenjuje metodu
ponderiranog prosjeénog trodka za odredivanje realiziranih dobitaka i gubitaka kod prestanka

priznavanja.
Financijski rashodi ukljuéuju troskove kamata te gubitak iz teajnih razlika.
Troskovi mirovinskih naknada

Drustvo nema druge mirovinske aranzmane osim onih u okviru drZavnog mirovinskog sustava Republike
Hrvatske. Drustvo je kao poslodavac duZno obracunavati i upladivati postotak iz tekuée bruto plaée
zaposlenih u mirovinsko osiguranje. TroSkovi mirovinskog osiguranja terete radun dobiti i gubitka u
razdoblju u kojem zaposleni ostvare naknadu za rad. Drustvo nema nikakvih obveza isplate mirovina
zaposlenima u buduénosti.
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3. Sazetak znacajnih racunovodstvenih politika (nastavak)
Oporezivanje

Drustvo obradunava poreze u skladu s hrvatskim poreznim zakonom. Porez na dobit obradunava se na
osnovu oporezive dobiti, Koju predstavija raCunovedstvena dobit uveéana i umanjena za pojedine
stavke, sukladne Zakonu i Pravilniku o porezu na dobit i ostalim primjenjivim zakonskim propisima.

Tekuéi porez

Tekudi porez je iznos poreza na dobit koji se treba platitif(vratiti) shodno oporezivoj dobiti {(poreznom
gubitku) za razdoblje. Oporeziva dobit se razlikuje od dobiti iskazane u radunu dobiti i gubitka jer ne
ukljuduje stavke prihoda i tro8kova koje su oporezive ili neoporezive u drugim razdobljima i ne ukljuéuje
stavke koje nisu nikada oporezive ili neoporezive, Obveza za tekuéi porez je izraunata koristedi
porezne stope vaZece na datum izvjeStavanja.

Odgodeni porez

lznos odgodenog poreza izratunava se metodom bilanéne obveze, pri éemu se uzimaju u obazir
privcemene razlike izmedu knjigovodstvenih vrijednosti aktive i pasive, koje se koriste za potrebe
financijskog izvjestavanja, i iznosa koji se koristi za potrebe izrauna poreza.

Odgodeni porez obradunava se po poreznim stopama za koje se ogekuje da ¢e biti u primjeni u razdoblju
u kojem ¢e doci do podmirenja obveze ili realizacije privremene razlike, temeljeno na poreznim stopama
(i poreznim zakonima) propisanim do datuma izvjestavanja.

Odgodena porezna imovina i obveze se ne diskontiraju, te se klasificiraju kao dugotrajna imovina ifili
dugoro€ne obveze u izvjestaju o financijskom poloZaju. Odgodena porezna imovina priznaje se do
iznosa za koji je vierojatno da ée se ostvariti oporeziva dobit dostatna za njezino koristenje, Na svaki
datum izvje3taja, Drustvo ponovno procjenjuje nepriznatu potencijalinu odgodenu poreznu imovinu i
nadoknadivost knjigovodstvene vrijednosti priznate odgodene porezne imovine. Dodatni porez na dobit,
proizaSac prilikom distribucije dividendi, priznaje se u trenutku priznavanja povezane obveze za
plac¢anje dividende.

Odgodena porezna imovina i obveze se prebijaju kada postoji zakonsko pravo na prebijanje tekuce
porezne imovine i obveza.
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3. Sazetak znacajnih raéunovodstvenih politika (nastavak)
Nekretnine i oprema

Nekretnine i oprema se u izvjeStaju o financijskom poloZaju poéetno priznaju po tro$ku nabave, a
naknadno iskazuju umanjeno za akumulirani iznos amortizacije i akumulirane gubitke od umanjenja
vrijednosti. Tro8ak nabave obuhvaéa nabavnu cijenu i sve troSkove izravno povezane s dovodenjem
sredstva u radno stanje za namjeravanu uporabu.

Dobici i gubici temeljem rashodovanja ili otudenja nekretnina i opreme iskazuju se u radunu dobiti i
gubitka u razdoblju u kojem su nastali.

Na svaki datum izvjestavanja, Drustvo preispituje knjigovodstvene iznose nekretnina i opreme, da bi
utvrdilo postoje li naznake da je doslo do gubitka uslijed umanjenja vrijednosti navedene imovine.

Amortizacija se ukljuuje u racun dabiti i gubitka prema lineamoj metodi kroz procijenjeni korisni vijek
upotrebe nekretnina i opreme. Procijenjeni korisni vijek upotrebe, ostatak wvrijednosti i metoda
amortizacije se preispiluju na svaki datum izvjeStavanja, s ukljuéenom promjenom oéekivanog okvira
trodenja ekonomskih koristi. Imovina u pripremi se ne amortizira. Prosjeéni procijenjeni korisni vijek
upotrebe pojedine imovine je kako slijedi:

2018. 2017.

Oprema 4 do 8 godina 4 do 8 godina

Amortizacija se obradunava pocevsi od prvog dana sljedeceg mjeseca u kojem je materijalna imovina

stavljena v uporabu,

Naknadni izdatak koji se odnosi na veé priznati predmet nekretnina i opreme, kapitalizira se samo u
sluéaju kada dolazi do poveéanja buducéih ekonomskih koristi koje ¢e dotjecati u Drustvo. Svaki drugi
naknadni izdatak priznaje se kao rashod u razdoblju u kojem nastaje.

InterCapital Asset Management d.o.o., Zagreb 39



InterCapital Asset Management d.o.o.
BiljeSke uz godi$nje financijske izvjestaje (nastavak)

3. Sazetak znac¢ajnih raéunovodstvenih politika {(nastavak)
Nematerijalna imovina

Nematerijalna imovina se u izvjeStaju o financijskom poloZaju pocetno priznaje po trosku nabave, a
naknadno iskazuje po nabavnoj vrijednosti umanjencj za akumuliranu amortizaciju i akumulirane gubitke
od umanijenja vrijednosti. Amortizacija nematerijalne imovine je obradunata po linearnoj metodi tijekom
procijenjenog korisnog vijeka upotrebe. Procijenjeni korisni vijek upotrebe i metoda amortizacije se
preispituju na kraju svake godine, sa ukljuéenom promjenom o&ekivanog okvira troSenja ekonomskih
koristi. Prosjecni procijenjeni korisni vijek upotrebe nematerijalne imovine je kako slijedi:

2018. 2017.

Softver 8 godina 8 godina

Naknadni izdatak koji se odnosi na veé¢ priznati predmet nematerijaine imovine, kapitalizira se samo u
slutaju kada dolazi do povecanja buduéih ekonomskih koristi koje ¢e dotjecati u Drudtvo. Svaki drugi
naknadni izdatak priznaje se kao rashod u razdoblju u kojem nastaje.

TroSak redovnog odrZavanja izravno tereti dobit iz poslovanja. U iznimnim sluajevima, troSak
odrZavanja se kapitalizira, ako odrZavanje rezultira povecanjem kapaciteta ili znaajnim pobolj$anjem
odredene imovine.
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3. Sazetak znacajnih raéunovodstvenih politika (nastavak)
Financijski instrumenti

Klasifikacija financijske imovine ovisi o svrsi za koju je financijska imovina steéena. Uprava klasificira
financijsku imovinu kod poéetnog priznavanja.

Financiiska imovina i obveze po amortiziranom trosku

Financijska imovina se klasificira po amortiziranom troSku ukoliko su ispunjeni sljedeéi od uvjeta:

a)financijska se imovina drZi u okviru poslovnog modela &ija je svrha drZanje financijske imovine
radi prikupljanja ugovornih novéanih tokova i

b) na temelju ugovomih uvjeta financijske imovine na odredene datume nastaje nov&ani tokovi koji
su samo plaéanje glavnice i kamata na nepodmireni iznos glavnice.

Financijska imovina po fer vrijednosti kroz radun dobiti | qubitka

Financijski instrumenti ukljuceni u ovaj porifelj 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 dobiti.

U skladu s politikom ulaganja Drustva svaki financijski instrument u okviru MRS-a 39 moZe se razvrstati
kao imovina iskazana po fer vrijednosti kroz radun dobiti i gubitka, s izuzetkom ulaganja u viasniéke
instrumente koji nemaju kotiranu cijenu na aktivnom trzZistu i ija fer vrijednost se ne moZe pouzdano
izmjeriti.

Ovi instrumenti se podetno iskazuju po tro3ku nabave, a kasnije se ponovno mjere po fer vrijednosti
koja se temelji na kotiranim kupavnim cijenama na aktivnom tr2istu.

Svi povezani realizirani i nerealizirani dobici i gubici ukifjuceni su u izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti pod
“Neto nerealiziranii realizirani dobici financijske imovine po fer vrijednosti kroz RDG",

Zaradene kamate nastale tijekom drzanja ovih instrumenta prikazuju se u izvjestaju o sveobuhvatnoj
dobiti pod "Neto prihod od kamata". Sve kupnje i prodaje instrumenata koji se drZe radi trgovanja
priznaju se na dan kad je trgovina obavijena, a to je datum na koji se Dru$tvo obvezuje na kupnju ili
prodaju imovine. Transakcije koje se ne priznaju na dan kad je trgovina obavijena obra&unavaju se kao
financijski derivati.

Umanijenje vrijednosti imovine

Drustvo priznaje rezervacije za umanjenje vrijednosti za olekivane kreditne gubitke za financijsku
imovinu koja se mjeri po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit i za financijsku imovinu koja se
mjeri po amortiziranom trosku.
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3. Sazetak znacajnih ra¢unovodstvenih politika (nastavak)
Financijski instrumenti (nastavak)

Umanjenje vrijednosti imovine (nastavak)

Rezervacije za financijsku imovinu koja se mijeri po fer vrijednosti kroz ostalu sveobuhvatnu dobit
priznaju se kroz ostalu sveobuhvatnu dobit i ne umanijuju knjigovodstvenu vrijednost financijske imovine
u izvjestaju o financijskom poloZaju.

Drudtvo kontinuirano prati raspoloZive i dostupne informacije vazne za procjenu kreditnog rizika
izdavatelja te svaki put u sluGaju okolnosti koje upucuju na znatnu promjenu kreditnog rizika, a
minimalno na datum financijskih izvjeStaja procjenjuje iznos rezervacija za umanjenje vrijednosti od
odekivanih kreditnih gubitaka.

Ako se prilikom praéenja kreditnog rizika izdavatelja utvrdi postojanje dokaza ili akolnosti koje upuéuje
na umanjenje vrijednosti za ofekivanje kraditne gubitka, Drudtvo izraduje procjenu umanjenja vrijednosti
za ofekivane kreditne gubitke iz koje su vidljivi svi ulazni podaci koji su koristeni u izragunu kao i njihovi
izvori.

Novac i novéani ekvivalenti

Stavka novac i nov&ani ekvivalenti obuhvaéa novac kod banaka. Knjigovodstveni iznosi novca i
novéanih ekvivalenata opéenito su priblizni njihovim fer vrijednostima.

U svrhu izvjestavanja o novéanim tokovima, novac i novéani ekvivalenti obuhvaéaju novac i ragune kod
banaka sa dospijetem do tri mjeseca.

Vremenska razgraniéenja

Vremenska razgraniéenfa su stavke potraZivanja ili obveza za koje u obraéunskom razdoblju nisu
zadovoljeni kriteriji priznavanja prihoda odnesno rashoda, ve¢ se ispunjenje ovih kriterija o&ekuje u
budué¢im razdobljima, ili prihoda ili rashoda priznatih u obradunskom razdoblju temeljem naéela
nastanka dogadaja, a za koje se u istorn obradunskom razdoblju nisu zadovoljili kriteriji priznavanja
potrazivanja ili cbveza vet se ispunjenje ovih kriterija oéekuje u buducim razdobljima.
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4. Racéunovodstvene prosudbe i procjene

U primjeni radunovodstvenih politika opisanih u Biljesci 3, Uprava Drusiva 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 ¢imbenicima koja se smatraju
relevantnim. Stvarni rezultati mogu se razlikovati od navedenih procjena. Prosudbe i pretpostavke na
temelju kojih su procjene izvedene se kontinuirano preispituju. lzmjene raéunovodstvenih procjena se
priznaju u razdoblju revidiranja procjene ako izmjena utjete samo na to razdoblje ili u razdoblju
revidiranja procjene i u buduéim razdobljima ako izmjena utjete i1 na tekuée i na buduéa razdoblja.

Prosudbe znatajne neizvjesnosti i krititke prosudbe u primjeni raéunovodstvenih politika koje imaju
znaéajne utjecaje na financijske izvjestaje navedeni su u saZetku temeljnih raCunovodstvenih politika u
nastavku.

Procjena neizvjesnosti

Kljutne pretpostavke koje se odnose na buduée dogadaje kac i druge kljuéne izvore prociena
neizvjesnosti na datum izvjeStavanja koje mogu prouzroéiti rizik znacéajnih uskladivanja knjigovodstvenih
iznosa imovine i obveza u sljedacoj financijskoj godini, su sljedeée:

Umanjenje vrijednosti potrazivanja

Drustvo redovno pregledava stanja potraZivanja kako bi ocijenilo postoji li objektivan dokaz o umanjenju
vrijednosti imovine. Drustvo u izvjestaju o financijskom poloZaju iskazuje potraZivanja prema otvorenim
investicijskim Fondovima kojima upravlja (vidi BiljeSku 12) temeljem naknade za upravljanje, naknade
za uspjesnost, te temsljem nadoknade troSkova kako je odredeno Zakonom i Pravilima Fondova.
Drudtvo koristi iskustvenu prosudbu za prilagodbu relevantnih dostupnih informacija trenutnim
okolnostima i metodu buduéih novéanih tijekova prilikom procjene iznosa gubitka, ake je potrebno.

Procijenjeni korisni viiek upotrebe dugotrajne imovine

Kako je opisano u BiljeSci 3, Uprava Drustva pregledava pracijenjeni korisni vijek trajanja nekretnina i
opreme te nematerijalne imovine na kraju svakog izvjeStajnog razdoblja.

Porez na dobit

lzraéun poreza temelji se na tumadenjima Drustva vaZecih poreznih zakona i pravilnika. Porezne prijave
podlijeZu provjeri Porezne uprave. Zbog &injenice da je provodenje poreznih zakona i regulative na
razli¢itim transakcijama podloZno raznim interpretacijama, iznosi prikazani u financijskim izvjestajima

mogu s& promijeniti na neki kasniji datum ovisno o konaénim nalazima Porezne uprave.
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5. Naknada za upravljanje

Prihodi s osnove naknade za upravljanje fondovima na dan 31. prosinca mogu se prikazati kako slijedi:

2018. 2017.
HRK'000 HRK'000

InterCapital Short Term Bond {InterCapital Money) 1.117 1.643
InterCapital Bond 8.170 4.260
InterCapital Dollar Bond 105 1
InterCapital Global Bond 1.432 354
InterCapital Global Equity 1.584 369
interCapital SEE Equity 3.430 3.077
InterCapital Balanced 901 206
InterCapital Income Plus 1.288 760
ICAM Qutfox Macro Income 945 960
ICAM Total Return 824 843
ICAM Capital Private 1 224 221
ICAM Capital Private 2 208 268
ICAM Capital Private 3 334 230
Fond hrvatskih branitelja 4.238 1.154

24.800 14.346

6. Prihod s osnove ulazne naknade

Drustvo ima pravo na prihode s osnove ulazne naknade maksimalno do 1% (2017: 1%) od vrijednosti
ulagadevih kupnji a u skladu sa Statutom i Pravilima krovnog fonda (Bilje$ka 3). Ulazna naknada
oduzima se od uplata od strane viasnika dokumenata o udjelu u fondovima na dan uplate sukladno
Prospektu i Pravilima pojedinog fonda. Odluku o obragunavanju i naplati ulazne naknade donosi Uprava
Drustva, sukladno Prospektu i Pravilima pojedinog fonda.

7. Troskovi za posredovanje u prodaji udjela

Ugovorom o poslovnoj suradnji regulirana je prodaja i nudenje udjela fondova kojima upravlja Drustvo
putem pradajnih zastupnika. Proviziju Drudtvo obraéunava dnevno na nadin da dnevni kamatni faktor
pomnoZi s dnevnom neto vrijedno3éu ulaganja pristiglog putem prodajnog zastupnika. Dodatno prodajni
zastupnik ostvaruje i prihod s osnove ulazne naknade ukaliko je ista naplaéena za ulaganja pristigla
putem prodajnog zastupnika (Bilie3ka 3.i 7.). Drustvo zadrZava pravo da ulagatelju u podfond odobri
djelomi&an povrat naknade za upravljanje iz ukupno obragunate | naplaéene naknade za upravijanje te
ista takoder predstavija troSak za Drustvo. Provizije zastupniku Drustvo ispostavlja mjese&no temeljem
ispostavijenog raduna od strane zastupnika.
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2018. 2017.

HRK'000 HRK’'000

Tro3ak provizije prodajnog zastupnika 3.426 1.321
Tro3ak povrata ulazne naknade 2.568 1.066
TroSak povrata provizije ulagateljima 1.730 949
7.724 3.336

8. Prihod od upravljanja portfeljem

Tijekom 2018. godine Drustvo je ostvarilo neto godi&nju naknadu za upravljanje portfeljem u iznosu od
2.696 tisuc¢a kuna (2017.: 2.974 tisuéa kuna}.

9. Financijski prihodi i rashodi

2018. 2017.

HRK'000 HRK'000

Prinedi od kamata 235 121
Rashodi od kamata (1) ()
Neto prihod od kamata 234 119
Pozitivne tetajne razlike 25 20
Negativne teajne razlike {45) (22)
Neto tedajne razlike {20) @
214 117
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10. Opé¢i i administrativni troSkovi poslovanja

2018. 207.

HRK'000 HRK'000

Neto plade 3.132 2,849
Porezi i doprinosi iz i na place 2.208 2.269
Tro3kovi nadoknade tro3kova FHB 974 275
Tro3ak Info servisa 767 631
TroSkovi reprezentacije | promidZbe 629 675
Tro3kovi putovanja 367 469
TroSkovi revizije 330 363
Ostali trodkovi zaposlenih 311 187
TroSkovi struZnog obrazovanja 265 287
TroSak najma poslovnog prostora 252 232
TroSkovi eksternalizacije usluga 216 250
TroSkovi &iséenja | odrZavanja 204 101
TroSkovi energije i energenata 152 197
TroZak telefona, intemeta i poste 137 o1
Tro3ak rezerviranja za bonuse 130 985
Komunalne usluge 113 123
Doprinosi i Elanarine 95 81
TroZak bankarskih naknada 75 74
Placene premije osiguranja zaposlenicima 50 39
Porezi koji ne ovise o dobitku 42 137
Uredski materijal 32 38
TroSkovi odvjetnika i javnog bilje2nika 8 a9
Ostali troskovi 873 714
11.362 11.156

Od ukupnih trodkova revizije za 2018. godinu, iznos od 25 tisuéa kuna odnosi se na trogkove revizije
Drustva (2017.: 25 tisuca kuna). Preostali iznos troSka odnosi se na trogkove revizije fondova kojima
Drustvo upravija, a koje Drutvo nadoknaduje tijekom godine (BilieSka 9). Osim usluga revizije
financijskih izvje3taja, koje je obavio u skladu s vaZecim zakonima i propisima, neovisni revizor u 2018.
godine obavio je i usluge dogovorenih postupaka koji se odnose na provieravanje primjene mjera
propisane Zakonom o trZiStu kapitala i Pravilnikom o organizacijskim zahtjevima za pruZanje
investicijskih aktivnosti i pomoénih usluga izdanim od strane HANFA-e kao i usluge dogovorenih
postupaka u skladu sa zahtjevima Pravilnika o obliku i iznosu kapitala Drustva za upravijanje UCITS
fondovima i Pravilnika o obliku i iznosu kapitala DruStva za upravijanje alternativnim investicijskim
fondovima, Zakona o otvorenim investicijskim fondovima s javnom ponudom i Zakona o alternativnim
investicijskim tondovima.
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11. Ostali prihodi i rashodi poslovanja

Sukladno Zakonu i Pravilima fondova, Drustvo za upravljanje ima pravo obraunati i teretiti imavinu
fondova za troSkove objave sukladno Zakonu, troskove revizije | promidZbe. Ovi troskovi terete imovinu
fondova dnevno, a napladuju se prema potrebi Drustva. Koriste¢i navedenu zakonsku mogucnost
Drustvo je tijekom 2018. godine prihodovalo 179 tisuée kuna (2017.: 277 tisuce kuna) nastalih troskova
za fondove pod upravijanjem. Ostatak se odnosi na prihode od naknada od poslova upravljanja rizicima
u iznosu od 120 tisuée kuna, prihod od nadoknade tro3kova {portfelji) u iznosu od 215 tisu¢e kuna
(2017.:236 tisuce kuna), te ostale prihode.

12. Porez na dobit

Porez na dobit je obragunat primjenom zakonske porezne stope od 18% na oporezivu dobit Drustva
(2017.: 18%).

Uskladenje poreza na dobit za godinu s dobiti iskazanom u izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti je kako

slijedi:

2018. 2017.
HRK'000 HRK'000
Ragunovodstvena dobit prije oporezivanja 11.889 4.856
Porezne nepriznati troskovi 307 1.171
Porezno nepriznati prihodi (1.050) (393)
Porezna osnovica 11.146 5.634
Porezna stopa 18% 18%
Trodak poreza 2,007 1.014
Uginak odgodenog poreza na privremene razlike 121 (177)
Tro$ak poreza na dobit 2.128 837
Efektivna porezna stopa 17,890% 17,23%

13. Novac i novéani ekvivalenti
2018. 2017.
HRK'000 HRK'000
Novac na Ziro raéunu u kunama 1.996 6.702
1.996 6.702
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14. Potrazivanja vezana uz upravljanje fondovima i portfeljima

2018. 2017,

HRK'000 HRK'000

PotraZivanja za naknadu za upravljanje fondovima 2.149 2.273

Potm?iy_anja za ngknade's osnove usluga upravijanja portfeljima i 123 372
investicijskog savjetovanja

2.272 2,645

U Skladu sa Zakonom i Pravilima fondova odnosno Ugovora o pruZanju usluga upravijanja portfeljem,
Dru3tvo ima pravo obra&unati i teretiti imovinu fondova za troSkove naknade za upravljanje. Ovi troskovi
terete imovinu fondova i portfelja dnevno, a naplacuju se mjeseéno.

15. Dani zajmovi

Dani zajmavi u iznosu 13.000 tisuca kuna (2017; 0,00 kn) u cijelosti se odnosi na zajam dan vlasniku
na period do godinu dana uz kamatnu stopu od 4,55% (Biljeska 24).

16. Placéeni troskovi buduéeg razdoblja i nedospjela naplata prihoda

Iznos placenih trofkova buduéeqg razdoblja za 2018. godinu u cijelosti se odnosi na unaprijed platene
tro%kove Bloomberg info servisa.

17. Nekretnine, postrojenja i oprema

Pregled kretanja imovine tijekom 2018. godine je kako slijedi:

Opis Uredska oprema Trar;?;):;ltl\:: Ukupno
HRK'000 HRK'000 HRK'000
Trosak nabave
Stanje 1. slje€nja 2018. 374 345 718
Povecanje 2] 0 N
Smanjenje 0 (233) (233)
Stanje 31. prosinca 2018. 465 112 577
Akumulirans amortizacija
Stanje 1. sljeénja 2018. 222 250 472
Smanjenje 0 (233) (233)
Troak za godinu 66 11 77
Stanje 31, prosinca 2018. 288 28 316
Neto knjigovodstvena vrijednost
Stanje 31. prosinca 2017, 152 a5 247
Stanje 31. prosinca 2018, 177 84 261
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17. Nekretnine, postrojenja i oprema (nastavak)

Pregled kretanja imovine tijekom 2017. godine je kako slijedi:

Transportna

Opis Uredska oprema sredstva Ukupno

HRK'000 HRK'000 HRK’000
Trosak nabave
Stanje 1. sijeénja 2017. 177 84 261
Donos Addiko Invest d.d. 103 233 336
Poveéanje 94 28 122
Stanje 31. prosinca 2017. 374 345 719
Akumulirana amortizacifa
Stanje 1. sijeénja 2017. 132 8 140
Donos Addiko Invest d.d. 63 233 296
Tro$ak za godinu 27 9 36
Stanje 31. prosinca 2017. 222 250 472
Neto knjigovodstvena vrijednost
Stanje 31. prosinca 2016. 45 76 121
Stanje 31. prosinca 2017, 152 95 247
18. Nematerijalna imovina

Pregled kretanja imovine tijekom 2018, godine je kako slijedi:
Opis Nem:eriia!na Ukupno
movina
HRK'000 HRK'000
Trosak nabave
Stanje 1. sijeénja 2018. 2.961 2.961
Povecanje 345 345
Stanje 31, prosinca 2018. 3.306 3.306
Akumulirana amortizacija
Stanje 1. sijeénja 2018. 295 295
TroSak za godinu 64 64
Stanje 31. prosinca 2018. 359 359
Neto knjigovodstvena vrijednost
Stanje 1. sijeénja 2018. 2.666 2.656
Stanje 31. prosinca 2018. 2,947 2947
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18. Nematerijalna imovina (nastavak)

Pregled kretanja imovine tijekom 2017. godine je kako slijedi:

Nematerijalna

Opis imovina Ukupno
HRK'000 HRK'000
Trosak nabave
Stanje 1. sijeénja 2017. 2,533 2.533
Danos Addiko Invest d.d. 393 393
Povetanje 35 35
Stanje 31. prosinca 2017. 2.961 2.8961
Akumulirana amortizacija
Stanje 1. sljeénja 2017. 118 118
Donos Addiko Invest d.d. 143 143
Trodak za godinu 34 34
Stanje 31. prosinca 2017, 295 295
Neto knjigovodstvena vrijednost
Stanje 1. sijecnja 2017. 2.415 2415
Stanje 31. prosinca 2017, 2.666 2.666

Nematerijalna imovina u 2017. i 2018. godini ukljuuje goodwill u iznosu od 2.300 tisuéa kn koji je nastao
stiecanjem drutva VB Invest d.o.0. i priznat je po pripajanju provedenom 2014. godine.

Drustvo redovno vr3i procjenu nadoknadivosti priznat goodwilla i ovisno o provedenom testu provodi
ispravak vrijednosti. Nije vrien ispravak vrijednosti goodwilla.

19. Obveze prema dobavljacima

2018. 2017.

HRK’000 HRK'000

Obveze prema dobavljatima u zemlji 1.295 582
Obveze prema dobavlijagima u inozemstvu 125 110
Obveze prema dobavljatima povezanim csobama 13 a1
1.433 783

InterCapital Asset Management d.o.o., Zagreb 50



InterCapital Asset Management d.o.o.
BiljeSke uz godisnje financijske izvjestaje (nastavak)

20.Kapital i rezerve

Upisani kapital Drutva iznosi 5.000 tisuéa kn i u cjelosti je vlasniStvu drustva Interkapital d.d. Jedini
&lan Drustva je dana 27. prosinca 2018. godine sukladno Izjavi o osnivanju uplatio dodatne &inidbe u
ukupnom iznosu od 2.000.000 kn. Dodatne ¢&inidbe ne povecéavaju temeljni kapital Drustva veé
predstavljaju rezerve kapitala Drustva (BiljeSka 1.).

21. Ostale obveze

2018. 2017.

HRK'000 HRK'000

Obveze za porez na dobit 1.196 522
Obveze za rezervirang bonuse zaposlenicima 440 985
Obveze za nelo plaée zaposlenima 289 291
Obveze za rezerviranja za sudske sporove 200 200
Porezi i doprinosi na i iz placa 199 199
Obveze za porez na dodanu vrijednost 124 172
Ostale obveze 6 5
2.454 2.374
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22, Transakcije s povezanim osobama

Transakcije u sklopu redovnog poslovania

2018. 2018. 2018, 2018.
Imovina Obveze Prihodi Rashodi
Povezane osobe HRK'000 HRK'000 HRK'000 HRK'000
INTERKAPITAL d.d. 13.297 - 421 657
INTERKAPITAL vrijednosni papiri d.o.o. 13 13 77 215
Intercapital Short Term Bond 68 - 1.137 22
InlerCapital Bond a77 - 10.757 23
InterCapital Dollar Band 11 - 114 -
InterCapital Global Bond 108 - 1.443 2
InterCapital Global Equity 136 - 1.608 -
Intercapital See Equity 225 - 3.464 1
InterCapital Balanced a1 - 924 -
intercapital Income Plus 116 - 1.312 1
ICAM Cutfox Macre Income a7 - 951 -
ICAM Total Return 53 - 839 -
ICAM Capital Private 1 20 - 230 -
ICAM Capital Private 2 2 - 229
ICAM Capital Private 3 20 - 346 -
Fond hrvatskih branitelja 344 - 4.237 -
15.458 13 28.08%9 921
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22, Transakcije s povezanim osobama (nastavak)

Transakciie u sklopu redovnog poslovania {nastavak)

2017. 2017, 2017. 2017.
Imovina Obveze Prihodi Rashodi
Povezane osobe HRK'000 HRK'000 HRK'000 HRK'000
INTERKAPITAL d.d. - 75 Al 719
INTERKAPITAL vrijednosni papiri d.o.o. 12 16 163 210
Intercapital Money 212 - 1.692 -
InterCapital Bond 577 - 5.336 -
InterCapital Dollar Bond - . 1 -
InterCapital Global Bond 164 - 379 -
InterCapital Global Equity 168 - 406 -
Intercapital See Equity 294 - 3.106 -
InterCapital Balanced 108 - 235 -
Intercapital Income Plus 78 - 679 -
ICAM Outfox Macro Income 85 - 971 -
ICAM Total Return 92 - 858 -
ICAM Capital Private 1 20 - 425 -
ICAM Capital Private 2 49 - 290 -
ICAM Capital Private 3 a7 - 248 -
Fond hrvatskih branitelja 379 - 1.154 -
2.285 N 16.014 929
Isplate Elanovima Uprave
Clanovima Uprave isplacene su tijekom godine sliedece naknade:
2018. 2017.
HRK'000 HRK'000
Neto plaéa 705 634
Mirovinski doprinosi 244 214
Porez i prirez 229 183
Naknade v naravi 44 ag
BoZicnica 24 7
1.246 1.077
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23. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima
Upravljanje rizikom kapitala

Drustvo upravija svojim kapitalom na nadin da osigura kontinuitet postovanja, uz maksimiziranje povrata
vlasnicima kroz optimizaciju salda dugovanja i kapitala.

Struktura kapitala Drutva sastoji se od novea i nov&anih ekvivalenata i kapitala koji se moZe pripisati
kapitalu vlasnika, uklju€ujuéi upisani kapital i zadrZanu dobit. Uprava Drudtva pregledava strukturu
kapitala na redovitoj osnovi. Kao dio tog pregleda, Uprava razmatra troSak kapitala i rizik povezan sa
svakom klasom kapitala. Na temelju odluka Uprave, Drudtvo uskladuje svoju strukturu kapitala kroz
isplate udjela. Cjelokupna spomenuta politika Drustva nije se mijenjala od osnivanja.

Ciljevi upravljanja financijskim rizikom

Poslovne aktivnosti koje Drustvo obavlja izlaZu ga raziiGitim vrstama financijskih rizika koji ukljuéuju
trzisni rizik (ukljuéujudi valutni rizik, kamatni rizik i cjenovni rizik), kreditni rizik, rizik likvidnosti i rizik
nov&anog tijeka kamata.

Uprava paZljivo provadi nadzor te prati i upravija financijskim rizicima koji se odnose na paslovanje
Drustva.

TrZisni rizik

Trzisni rizik je rizik od moguéih promjena trzisnih cijena u buduénosti, teéaja stranih valuta i kamatnih

stopa uslijed kojih moZe doci do umanjenja vrijednosti ili $tetnosti financijskog instrumenta. Druitvo ne
ulazi u razli¢ite derivativne financijske instrumente kako bi upravijalo izloZeno3éu trZiZnom riziku.
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23. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)
Kamatni rizik

Drustvo na datum izvjeStavanja nije izloZeno kamatnom riziku buduéi da imovinu koja ostvaruje prihod
od kamata te prihodi Drudtva i novéani tok iz poslovnih aktivnosti nisu u znagajnoj mjeri ovisni o
promjenama trziSnih kamatnih stopa. Nadalje, nema obveza na koja se obradunavaju kamate.

2018. Razdoblje promjena kamatnih stopa
Do Od 3do Fiksna
jednog Od1de3 12 Preko1 kamatna
Beskamatno mjeseca mjeseca mjeseci godine stopa  Ukupno

'000kn  '000kn '000kn '000kn '000kn '000kn  '000 kn

Imovina

Novac i novéani

ekvivalenti 1.996 - - - - - 1.996
PotraZivanja vezana uz

upravljanje fondovima i 2.272 - - - - - 2,272
portfeljima

Ostala potraZivanja 424 - - - - - 424
Dani zajmovi - - - - - 13.000 13.000
Placeni troskovi buduéeg

razdoblja i nedospjela 67 - - - - - 67
naplata

Ukupno imovina 4.759 - - - - 13.000 17.759
Obveze

Obveze prema 1.433 A ) ) i A 1.433
dobavljagima ) *
Ostale ohveze 2.254 - - - - - 2.254
Odgodeno platanje

tro8kova buduteg 196 - - - - - 196
razdoblja

Ukupno obveze 3.883 - - - - - 3.883
N e 876 . - . - 13000 13.876

kamatnog rizika
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Kamatni rizik (nastavak)

kamatnog rizika

2017. Razdoblje promjena kamatnih stopa
Do 0d3do Fiksna
jednog Od1do3 12 Preko1 kamatna
Beskamatno mjeseca mjeseca mijeseci godine stopa Ukupno
‘000 kn '000kn '000kn ’'000kn '000kn '000kn  '0O00 kn

Imaovina
Novac | nov&ani
ekvivalenti e ) . ) ) ) 6.703
PotraZivanja vezana uz
upravijanje fondovima i 2.645 - - - - - 2.645
portfeljima
Ostala potraZivanja 180 - - - - - 180
Plac¢eni troskovi buduéeg
razdaoblja | nedospjela 292 - - - - - 292
naplata
Ukupno imovina 9.820 - - & & S 9.820
Obveze
Obveze prema
dobavijagima Uit : : : - : e
Ostale obveze 2.193 - - - - - 2.193
Odgodeno pladanje
troSkova buduceg 933 - - - - - 933
razdoblja
Ukupno obveze 3.909 - - - - - 3.909
Neuskladenost 5.911 . ) } i} ; 5,911

Tecajni rizik

1znos neto te&ajnih razlika nije znagajan te Drustvo na datum izvjestavanja nije izloZeno tedajnom riziku.

Cjenovni rizik

Temeljem upraviljanja fondovima, Drustvo je izloZeno riziku promjene cijena vrijednosnih papira kojima

se trguje na financijskom trZistu. Sukladno poslovnoj strategiji i ogranienjima ulaganja propisanim

prospektom i pravilima fondova, imovina fondova se pretezno investira u vrijednosne papire, kojima se

trguje na domacim i medunarodnim financijskim trZitima. Cijena ovih instrumenata podloZna je dnevnim

promjenama pod utjecajem niza &imbenika te promjene cijena pojedinog vrijednosnog papira utjedu na

vrijednost imavine fondova te tako i na prihode iz redovnog poslovanja Drustva.
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23. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)
Kreditni rizik

Kreditni rizik, odnosi se na rizik neispunjenja ugovornih obveza drugih ugovornih strana koji ée proizvesti
financijski gubitak Drustva. Drudtvo je usvoijilo politiku prema kojoj posluje samo s kreditno sposobnim
ugovornim stranama, osiguravajuéi prema potrebi viSak osiguranja za ublaZavanje rizika financijskog
gubitka zbog neispunjenja ugovomnih obveza. Druitvo nema znaéajniju izloZzenost kreditnom riziku
prema nijednoj ugovornoj strani ili grupi ugovornih strana sliénih karakteristika.

Maksimalna izloZenost kreditnom riziku predstavijena je knjigovodstvenim iznosima svake pojedine
financijske imovine u bilanci.

Rizik likvidnosti

Krajnja odgovomost za rizik likvidnosti leZi na Upravi, koja je izradila prikladan okvir za upravljanje
rizikom likvidnosti, kratkorognim, srednjorotnim i dugoroénim financiranjem i zahtjevima upravijanja
likvidno3éu.

Drustvo upravlja rizikom likvidnosti odrZavajuéi prikladne priGuve, bankovna sredstva i priduve
pozajmijenih sredstava, neprekidnim praéenjem predvidenih i stvamih novéanih tijekova, te
usporedujuéi rokove dospijeta financijske imovine i obveza.

Politika Drustva je da odrZava dovoljnu razinu novca i nov&anih ekvivalenata odnosno da ima dovoljno
raspoloZivih sredstava kroz adekvatne izvore koji ¢e biti dostatni za pokri¢e preuzetih obveza sukladno
zahtjevima redovnog poslovanja.
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Rizik likvidnosti (nastavak)

2018. Dojednog Od1do3 0Od3do ©Odi1do5 Preko5 Ukupno
mjeseca mjeseca 12 godina godina
mjeseci

000 kn 000 kn '000 kn '000 kn 000 kn 000 kn
Imovina
Novac i novéani 1.996 - - - - 1.996
ekvivalenti
PotraZivanja vezana uz 2.272 - - - - 2.272
upravljanje fondovima i
portfeljima
Ostala potraZivanja 329 - - g5 - 424
Dani zajmovi - - 13.000 - - 13.000
Plaéeni troSkovi buduteg 67 - - - - 67
razdoblja i nedospjela
naplata
Ukupno imovina 4.664 - 13.000 95 - 17.759
Ohveze
Obvezs prema 1.433 C e e e 1.433
dobavljagima
Ostale obveze 1.814 - 160 280 - 2.254
Odgodeno pladanje 196 - - - - 196
trodkova buduceg
razdoblja
Ukupno obveze 3.443 160 280 3.883
Neuskladenost roéne 1.221 - 12.840 (185) - 13.876
strukture
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23. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima (nastavak)

Rizik likvidnosti (nastavak}

2017. Dojednog ©Od1do3 Od3do Odido5 Preko5 Ukupno
mjeseca mjeseca 12 godina godina
mjeseci

'000 kn '000 kn ‘000 kn '000 kn '000 kn '000 kn
Imovina
Novac i novEani 6.703 - - - - 6.703
ekvivalenti
PotraZivanja vezana uz 2.645 - - - - 2.645
upravljanje fondovima i
portfeljima
Ostala potraZivanja - - - 180 - 180
Pladeni trodkovi buduéeg - - 292 - - 292
razdoblja i nedospjela
naplata
Ukupno imovina 9.348 - 292 180 - 9.820
Obveze
Obveze prema 783 - - - - 783
dobavljagima
Ostale cbveze 1.190 - 587 397 - 2174
Odgodenco pltadanje 733 - - - - 733
tro§kova buduéeg
razdoblja
Ukupno obveze

2.706 - 587 397 - 3.690
Neuskladenost roéne
strukture 6.642 - (295) (217) - 6.130
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Rizik fer vrijednosti

Fer vrijednost financijskog instrumenta je iznos po kojem se neko sredstvo moZe razmijeniti ili obveza
podmiriti izmedu upucéenih i spremnih strana u transakeiji pred pogodbom. Fer vrijednost utvrduje se na
temelju cijena kotiranih na trZiStu ako postoje. Ako cijene koje kotiraju na trZiStu nisu dostupne, fer
vrijednost procjenjuje se primjenom modela diskontiranog novéanog tijeka ili drugim tehnikama za
utvrdivanje cijene. Promjene u pretpostavkama, ukljutivdi diskontne stope i procijenjene budude
nov&ane tijekove, znagajno utjetu na procjene, te se stoga fer vrijednost koja je izvedena na temelju
izraéuna ne mora nuZno realizirati prodajom instrumenta u ovome trenutku.

U iduc¢oj 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 pokazatelia — pokazatelji fer vrijednosti su izvedeni iz
{neuskladenih) cijena koje kotiraju na aktivnim trZi$tima za istovrsnu imovinu i istovrsne obvsze.

* 2. razina dostupnih primjetijivih pokazatelja — pokazatelji fer vrijednosti su izvedeni iz drugih
podataka, a ne iz kotiranih cijena iz 1. razine, a odnose se na izravno promatranje imovine ifi
obveza, tj. njihovih cijena ili su dobiveni neizravno.

+ 3. razina pokazatelja — pokazatelji izvedeni primjenom metoda vrednovanija u kojima su kao ulazni
podaci koristeni podaci o imovini ili obvezama koji se ne temelje na primjetljivim tr2isnim podacima
(neprimjetljivi ulazni podaci).

2018. 1. razina 2. razina 3. razina Ukupno
Zajmovi i potraZivanja - 12.992 - 12.992
Ukupno - 12,992 - 12.992
2017. 1. razina 2. razina 3. razina Ukupno
Zajmovi I potraZivanfa - - - -
Ukupno - - - -

Na dan 31. prosinca 2018. i 2017. godine knjigovodstveni iznosi novca, potraZivanja i obveza, pribliZni
su njihovim fer vrijednostima.
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24.Znacajni poslovni dogadaji nakon kraja poslovne godine
Od 31. prosinca 2018. godine do dana odobrenja ovih financijskih izvjetaja nisu nastali nikakvi postovni
dogadaji Ili transakcije koji bi zahtijevali prilagodbu priloZenih financijskih izvjeStaja ili objavu u
biljie$kama uz priloZene financijske izvje¥taje.
25. Nepredvidene obveze
Osim rezervacija za sudske sporave u iznosu 200 tisuéa kuna navedenih u biljeski 16 (2017: 200 kunay},
Druitvo nema drugih nepredvidenih obveza koje bi bilo potrebno objaviti u financijskim izviestajima.
26. Odobrenje financijskih izvjestaja

Ovi financijski izvijestaji potpisani su i odobreni za izdavanje od strane Uprave InterCapital Asset
Management d.c.o. na dan 25. travnja 2019. godine te ih u ime Uprave potpisuju:

/ o™

Ivan Kurtovié Hrvoje Cirjak
Predsjednik Uprave Clan Uprave

InterCapital Asset Management d.
Dario Bj¢lkanovié ZAGREB, Masarykova 1 oo

Clan Uprave
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