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Investicijski cilj i strategija

Struktura ulaganja

Fond za investicijski cilj ima struc¢no
plasirati prikupljena novcana sredstva,
osiguravajuci pritom neophodnu Sektorska izloZzenost Geografska izloZzenost
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Dozvoljeno je ulaganje do 100% neto

imovine pod-fonda, ulaze u obveznice i Prema vrstama vrijednosnih papira Valutna izloZenost

instrumente trzista novca diji je izdavatelj
Republika Hrvatska, te do 35% neto
imovine pod-fonda pojedinacno u
prenosive vrijednosne papire i
instrumente  trziSta novca Ciji su
izdavatelji ostale clanice Europske unije,
OECD-a, CEFTA-e i trece drzave.

Mjesecni komentar fond menadzera

Studeni je bio mjesec zatisja na globalnim obveznickim trzistima, uz skroman pozitivan prinos Bloomberg Global Aggregate indeksa. Investitori su navigirali izmedu
proturjecnih makroekonomskih signala, nedostatka pouzdanih podataka zbog najduzeg ,shutdowna” americke vlade (43 dana), te neizvjesnosti oko buduceg
smjera monetarne politike.

U SAD-u se povecala vjerojatnost smanjenja kamatnih stopa vec na idu¢em sastanku Feda u prosincu. Takva ocekivanja podrzana su slabijom potroSackom
anketom Conference Boarda te kontinuiranim rastom nezaposlenosti, koja je u rujnu dosegnula 4,4 %. lako je najpoznatiji indikator nezaposlenosti (NFP ili ,non-
farm payrolls” iznenadio pozitivno, rast broja dugotrajno nezaposlenih stvara zabrinutost. U tom kontekstu, prinosi na americke obveznice pali su, pa je segment
americkih trezorskih zapisa ostvario pozitivan mjesecni prinos.

Suprotno tome, japanske drzavne obveznice zabiljeZile su gubitak jer trziSte postupno ukalkulira kraj razdoblja ekspanzivne fiskalne politike i ultra-labave
monetarne politike centralne banke. Slabljenje jena dodatno pojacava inflacijski pritisak — listopadski CPI dosegnuo je 3 % godisnje.

U eurozoni, njemacke obveznice su podbacile zbog planiranog rasta neto zaduzivanja vlade. U Ujedinjenom Kraljevstvu, iako je inflacija usporila na 3,6%, cijene
obveznica nisu znacajno porasle, uglavnom zbog neizvjesnosti oko proracuna.

Zaklju€no, obveznicka trzista se krecu u uskom rasponu, ali sve vise cijene scenarij smanjenja kamata u SAD-u. U takvom okruzenju, kvaliteta i selektivnost ostaju
klju¢ni u pozicioniranju obveznickih portfelja.
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Top 10 ulaganja Naknade fonda
Oznaka Vrsta Izdavatelj %BNAV Upravljacka naknada 1,50%
CROATI 3,37503/ Obveznica MINISTARSTVO FINANCIJA 20,36% Naknada depozitaru 0,12%
Depozit ERSTE & ¢ Depozit 15,52% Ulazna naknada 1,00%
LITHUN35/803/° QObveznica REPUBLIKA LITVA 11,68% Izlazna naknada 0,00%
ROMANI 562502, Obveznica RUMUNJSKA 10,68%
Depozit ZAGREBA Depozit ZAGREBACKA BANKA D.D. 9,66% i3 .
IRISH2.610/18/3  Obveznica REPUBLIKA IRSKA 9.LT% zlozenost urstama trista
CROATI 2033/03/  Obveznica MINISTARSTVO FINANCIJA 7.77% Uredena triiéta RH i driava dlanica EU 100,00%
BTPS31/407/15  Obveznica REPUBVLI KA ITALIJA 5,36% Uredena triicta trece drave 0,00%
SPGB 3,2504/30/  Obveznica KRALJEVINA SPANJOLSKA 5,30% N R R "
edavno izdani vrijednosni papiri 0,00%
3DLK Obveznica DALEKOVOD D.D. 0,27% P N .
Neuvrsteni vrijednosni papiri 0,00%
Top 10 ukupno 96,07%
Vrijednosni papiri vrednovani metodom procjene
Naziv izdavatelja Identifikacijska oznaka Procijenjena vrijednost Metoda procjene Datum procjene Udio u neto imovini
Dalekovod d.d. 3DLK 102,1583 EUR Altmanov z-score 28.11.2025 0,29
Min. financija RH H282A 101,6775 EUR BVAL 28.11.2025 0,02
Min. financija RH H26CA 102,2837 EUR BVAL 28.11.2025 0,11
Modificirana duracija: 5,24

Vazne napomene

Ukupna duracija portfelja se izracunava u odnosu na neto imovinu Fonda dok su ro¢nost i kupon temeljeni na dijelu portfelja s fiksnim prinosom. Ovaj
izvjestaj pripremljen je u informativne svrhe na temelju podataka dostupnih i poznatih ERSTE ASSET MANAGEMENT d.o0.0. u trenutku njegove izrade i
objave i kao takav podlozan je promjenama te ne predstavlja ponudu za kupnju udjela u Fondu, niti se podaci sadrzani na ovom izvjeStaju mogu smatrati
investicijskom preporukom. Za detaljne informacije o uvjetima, obiljezjima i rizicima ulaganja u Fond molimo procitajte Prospekt, Pravila Fonda te
Dokument s klju¢nim informacijama kao i nacin izracuna Pokazatelja fonda na Internet stranici drustva (link).
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