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InterCapital Balanced je mjeSoviti pod-fond koji za investicijski cilj ima umjereni rast glavnice ostvarivanjem
kapitalne dobiti ali i redovitih prihoda od instrumenata u koje ulaze. Alokacijom imovine pod-fonda i
odabirom pojedinih izdanja se upravlja aktivno te se temelji u prvom redu na fundamentalnim kriterijima.

Pod-fond ulaze svoju imovinu u razlicite klase imovine, a udio pojedine imovine ne smije prelaziti 60% neto
imovine pod-fonda. Do 60% imovine InterCapital Balanced moZe ulagati u obveznice i obveznicke fondove i
do 60% imovine u dionice hrvatskih, regionalnih, europskih i svjetskih tvrtki te u dionicke fondove. Do 40%
imovine InterCapital Balanced ulaze u depozite ovlastenih banaka RH, EU CEFTA-e i OECD-a. Pod-fond je
namijenjen ulagateljima koji imaju srednjoro¢ni vremenski horizont ulaganja i spremni su prihvatiti veéi rizik
povezan s ulaganjima u dionicka trzista i obveznicka trZista, te u skladu s tim ocekuju odgovarajuce prinose.

Mjesecni komentar fond menadzera

lako smo slutili da se rast polako blizi kraju, nitko nije mogao ocekivati da ¢e ga prouzroditi pojava izrazito zaraznog virusa.
Cak i kad je doslo do brieg prijenosa u Kini smatralo se kako se radi o lokalnom fenomenu koji ¢e postedjeti ostatak
svijeta. Medutim, s obzirom na umreZenost i povezanost danasnjeg svijeta virus se vrlo brzo prosirio na ostatak svijeta
uzrokujuéi momentalan i naprasan prekid svake gospodarske aktivnosti. Najgore pogodene zemlje po broju Zrtava su
Italija i Spanjolska koje su pojavu koronavirusa docekale popriliéno nespremno. Najveci broj zarazenih broji SAD-a u
kojemu se tek olekuje eksplozija broja smrtnih sluajeva, a prema predvidanjima brojka se penje iznad 100.000.
Zdravstveni sustavi gotovo svake drzave svijeta nema dovoljne kapacitete za borbu s virusom, a najvece slabosti vidimo u
sustavima SAD-a i UK-a koji su prekasno detektirali Sirenje virusa 3to je dovelo do zaka3njele reakcije. Pojava virusa sama
po sebi imala je i razorne ekonomske posljedice jer, izuzev u par drZava svijeta, gotovo svugdje je uvedeno stanje zabrane
rada kako bi se sprijetilo Sirenje. Svakodnevno pristiZu revizije gospodarskog rasta za teku¢u godinu koje u vecini sluajeva
prognoziraju dvoznamenkasti pad gospodarske aktivnosti. Zbog ovakvih projekcija na scenu su stupile centralne banke s
dosad nevidenim paketom ekspanzivnih mjera za spas gospodarstava i ofuvanja $to veceg broja poduzeca te posredno
radnih mjesta. Tu prije svega prednjaci ameri¢ka centralna banka FED-a koja je po hitnom postupku, nenajavljeno smanjila
referentnu kamatnu stopu najprije za 50 baznih, a potom i za cijeli postotni bod do nulte razine. Jednako tako, FED se
obvezao kupovati neogranicene koli¢ine duzni¢kih vrijednosnih papira do daljnjeg kako tro3ak zaduZivanja ne bi naglo
porastao u vrijeme kad je najve¢em broju poduzeda i stanovniStva potrebno zaduZivanje. Sliénu potporu odrzavanja
kamatnih stopa na niskim razinama omogucila je i Europska Centralna Banka. ECB je uslijed snaznog rasta prinosa na
drzavne obveznice periferije eurozone reagirao osnivanjem novog programa otkupa duzni¢kih vrijednosnih papira, po
uzoru na ve¢ postojeci QE, kojim se obvezao osigurati sustavu novih 750 milijardi EUR likvidnosti. Novost PEPP programa
(Pandemic Emergency Purchase Programme) je sudjelovanje Gréke unatoé nezadovoljavanju kriterija investicijskog
kreditnog rejtinga, smanjena je donja granica roka dospijeca vrijednosnica koje ECB kupuje s godinu dana na 70 dana. Novi
program Ce se odrzavati do kraja 2020. godine uz koji se paralelno nastavlja odvijati APP program (Asset Purchase
Programme). Monetarnom djelovanju pridruZile su se i vlade pruzajudi fiskalnu potporu. Izdvajamo paket od dva bilijuna
USD koji je vlada SAD-a namijenila prije svega spasavanju malih i srednjih poduzeda te o€uvanju radnih mjesta. Dio tog
paketa sadrZi i direktne isplate novca stanovnistvu te motiviranje da se taj novac tro$i kako bi se odrzala gospodarska
aktivnost. Cinjenica je kako je pojava koronavirusa dovela do dosad nevidenog prekida gospodarske aktivnosti i kako ce se
posljedice osjetiti, ali valja napomenuti kako ¢e virus proci i gospodarska aktivnost ¢e se ponovo pokrenuti. Sad je samo
bitno da se premosti tesko razdoblje u $to ne sumnjam s obzirom na konaéno uskladeno monetarno i fiskalno djelovanje.
U usporedbi s posljednjom velikom krizom, poduzeda i gradani u znacajno boljoj situaciji zbog manje zaduZenosti.
Ocekujemo kako bi trenutna kriza trebala biti dublja od prethodne, medutim dosta krac¢a dok bi oporavak trebao biti
snazniji i brzi. Takoder, smatramo kako je najgori period iza nas.

InterCapital Balanced fond je u oZujku zabiljeZio znacajan pad prinosa uslijed rekordno loSeg mjeseca na dionickim
trzistima diljem svijeta. Ostvaren je pad od 6,48% uslijed nezapamdéenog scenarija i korekcija prouzrokovane Sirenjem
koronavirusa. Tijekom mjeseca smo smanjivali investiranost kako bi utjecaj pa trzista imao $to manji utjecaj na smanjenje
vrijednosti imovine u fondu. Investiranost je smanjena s razine 91,46% NAV-a s kraja veljace do razine 83,42% posljednjeg
dana ozujka. Uslijed snazne korekcije u kojoj je najpoznatiji svjetski dionicki indeks — americki S&P500 izgubio ¢ak 12,51%
svoje vrijednosti posljednjih mjesec dana, ocekujemo poboljsanje zbog sinkroniziranog djelovanja monetarnih i fiskalnih
vlasti radi suzbijanja epidemije te pristizanjem dosezanjem vrhunca broja oboljelih i smrtnih slucajeva Sto bi nagovijestilo
priblizavanje kraju i povratku gospodarske aktivnosti. Obveznicki dio portfelja je investiran u najkvalitetniju imovinu koja
bi trebala pruZiti potporu i rast u periodima velike neizvjesnosti.

Kretanje vrijednosti udjela i prinosi pod-fonda**

Ozujak 2020.

Osnovne informacije o pod-fondu

Drustvo za upravijanje

InterCapital Asset
Management d.o.o.

Vrsta pod- fonda uaTs
Domicilna drzava Hrvatska
ISIN HRICAMUICBBS
Bloomberg oznaka HYHIBAL CZ Equity
Depozitar Addiko Bank d.d.
Denominacija EUR
Pocetna cijena udjela 10
Minimalna uplata 2.000,00 HRK
Qut- off 12:00
Neto imovina 57,08 mil HRK
Jjena udjela 14,2711
Naknada za upravljanje 2,25%p.a.
Naknada depozitaru 0,20%p.a.
Ulazna naknada 1,00%
Izlazna naknada nema

Pocetak rada pod-fonda

22. veljaCe 2002.

Karakteristike portfelja

v InterCapital Balanced
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31.3.2015 31.3.2016 31.3.2017 31.3.2018 31.3.2019 31.3.2020
1mj. 3mj. 12 mj. 2020. 3 god. 5god. Osnutak
InterCapital Balanced -6,48% -8,99% -2,91% -8,99% 3,33% 11,02% 42,71%
2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. PGP*
InterCapital Balanced 12,60% 7,10% 5,50% 7,04% -5,62% 15,46% 1,98%

Broj pozicija 63
Top 10 44,18%
Prosjecna ro€nost (god.) 5,84
Prosjec¢ni kupon 2,51%
Trenutni prinos 0,97%
Top 10 pozicija

Oznaka Izdavatelj YNAV
H247E Minist. fin. RH 8,11%
DBR 0,25 08/15/28 Republika Njemacka 571%
FRTR0,50 05/25/29 Republika Francuska 5,63%
FRTRO0,75 11/25/28 Republika Francuska 5,02%
T2,62508/31/20 SAD 4,88%
HRELECS5 10/23/22 Hrvatska elektroprivreda 4,03%
BGB 0,9 06/22/29 KRALEVINA BELGJA 3,64%
PGUS PROCTER & GAMBLE 2,52%
MSFT US MICROSOFT 237%
NESN SW NESTLE SA 227T%
Top 10 pozicija 44,18%

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

Geografska izloZzenost

Profil rizi€nosti i
uspjesnosti*

NiZi rizik Visi rizik
Nizi ogekivani prinos Visi ofekivani prinos
dl |-
Maloprodaja hal L
157%
Inf. tehnologiia ST Belgia (
592% 487% :
orp Drzavni sektor 1 —=
.. N -
obvearice sa1% Nematka Hrvatska -
7.74% 556% 3204% * Kategorija/profil riziénosti i uspje$nosti Fonda nije zajaméen te

se moze mijenjati tijekom vremena.

Financije Francuska M i
800% 1088% I1zloZenost vrstama trZiSta*
Osnovni potr. Uredena trzista RH i drzave ¢lanice 54,08%
proizvodi Ostalo
952% 1531% Uredena trziSta trece drzave 32,76%
2310% A0 Nedavno izdani vrijednosni papiri 0,00%
3134% Neuvrsteni vrijednosni papiri 0,00%

Struktura imovine

Valutna izloZzenost

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

Ukratko o InterCapitalu

Udiel u fondu
5,75%

Novac i kratk. potr,

16,58%
Obveznice
4189%

Ostalo

HRK 314%

370%

CHF

552%
P EUR
662% 4097%

InterCapital grupa jedno je od vodecih i najnaprednijih
investicijskih drustava na podrudju jugoisto¢ne Europe.
Osnovano je u Zagrebu 2001. godine te je u 100%
vlasnistvu menadZmenta. Na$ Sirok spektar usluga
obuhvada upravljanje imovinom, posredovanje u trgovini
vrijednosnim papirima, skrbnistvo, analize trzista kapitala,

financijsko savjetovanje te posredovanje u osiguranju.

VaZne napomene

Procjena vrijednosti neaktivnih vrijednosnih papira (datum procjene i
primjene 18.03.2020.):

usD
40,05%
Dionice

3578% Oznaka Izdavatelj Proc. vrijednost
HOTR-0-231E HOSPITALUA 73,8690 EUR
3RIB4  ERSTE & STEIERMARKISCHE BANK D.D 103,2777HRK

. e . . ee . 3JDG JADRAN-GALENSKI LAB. 102,1234 HRK
Biografije investicijskog tima 3ING LANTE 34,6900 EUR

*procijenjena vrijednost vrijednosnih papira dobivena je koristenjem
Altmanovog z-score-a

Predsjednik Uprave | ivan.kurtovic@intercapital.hr

H247E Ministarstvo fianancija 124,1800 EUR

. Preko 15 godina iskustva na trZistu kapitala i u korporativnim financijama
) *  Angatiran na nekoliko pozicija unutar InterCapitala, pri cemu je vodio odjele
‘ trgovanja na trZiStu novca, obveznica i izvedenica, a uspostavio je i odjel
“f} analiza

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

M

(P

-

*procijenjena vrijednost vrijednosnih papira dobivena je koristenjem BVAL
funckije

Ukupna duracija portfelja se izratunava u odnosu na neto imovinu Fonda
dok su roénost i kupon temeljeni na dijelu portfelja s fiksnim prinosom. Ovaj
izvjestaj pripremljen je u informativne svrhe na temelju podataka dostupnih
i poznatih INTERCAPITAL 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
cio / CIan Uprave ! dar|o.bjelkanowc@lntercapltal.hr uvjetima, obiljeZjima i rizicima ulaganja u Fond molimo pro¢itajte Prospekt,

k Pravila Fonda te Klju¢ne informacije za ulagatelje dostupne na Internet

stranici drustva (www.icam.hr).
*  Preko 16 godina iskustva u upravljanju imovinom

*  Odigrao kljuénu ulogu u stvaranju strategija koristenja financijskih izvedenica
za hedZiranje i trgovanje

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

&‘{h

Dario
Bjelkanovic¢

Kontakti odjela prodaje

Fond menadzer | niko.maricic@intercapital.hr
Marko Ljubi¢

T:+385 14825 868 | M: +385 91 2825 868
E: Marko.Ljubic@intercapital.hr

. Dvije godine iskustva u upravljanju imovinom

*  Tijekom karijere se istaknuo u Fixed Income podrucju u radu s instrumentima
tr#idta novca i obveznickih trZista Marko Bogdan
T:+385 14343 181 | M: +385 99 5337 633

E: Marko.Bogdan@intercapital.hr

* Jedan od klju¢nih ¢lanova tima koji je osvojio nagrade za Najbolji obveznicki
fond u Hrvatskoj (2017.)
Niko
Marigi¢ Maja Humljak
Fond menadzer | kreso.vugrincic@intercapital.hr T:+385 15540 821 | M: +385 91 4979 637
E: Maja.Humljak@intercapital.hr

e Preko 7 godina iskustva na trZistu kapitala e ves
Branimir Barici¢

T:+385 15540 886 | M: +385 99 3422 000
E: Branimir.Baricic@intercapital.hr

*  Uspjesno pratio trzista jugoisto¢ne Europe kao analiticar na prodajnoj strani
(pokrivao Konéar grupu, NIS, Gorenje, Valamar Rivieru, AD Plastik i Petrol)

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

Kreso
Vugrinéi¢, CFA

N
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