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OTVORENI INVESTICIJSKI FOND

ILIRIKA JUGOISTOCNA EUROPA

Fond je namijenjen podjednako individualnim i institucionalnim investitorima, §to zna¢i da u
njega mogu ulagati i fizicke i pravne osobe sa interesom da se njihova slobodna novéana
sredstva investiraju na odabranim financijskim trZistima Jugoisto¢ne Europe, Sto
podrazumjeva Hrvatsku, Sloveniju, Srbiju, Crnu Goru, Makedoniju, Gréku, Tursku te Bosnu i
Hercegovinu. Premda je strategijom ulaganja odredeno da se dio imovine fonda ulaZe u
obveznice i kratkoro¢ne vrijednosne papire, teZiste ulaganja je na dionicama te prema kriteriju
investicijske politike Fond spada medu dioni¢ke fondove. Ciljanu grupu investitora
predstavljaju ulagaéi koji Zele, osim diverzifikacije portfelja, viSu stopu rasta uloZenih sredstava
uz ne$to veéi rizik u odnosu na veéinu otvorenih investicijskih fondova na hrvatskom trzistu
kapitala.
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EM Eastern Europe Index ——Ilirika JIE

30.05.2008. NAV = 255,5438 eur

1. Pocetna vrijednost: 100 EUR

2. Valuta fonda: EUR

3. Datum osnivanja: 24.10.2004

Depozitna banka: Privredna banka Zagreb d.d.

Revizori: Revidens d.o.o.

Nadzor: Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (HANFA)

Od osnivanja: 155,54%
U 2005. godini: 30,68%
U 2006. godini: 37,45%
U 2007. godini: 58,15%
U posljednjih godinu dana: -13,87%
Prosjecan godi$nji prinos: 29,82%
U tekuéoj godini: -19,11%
svibnju 2008. 3,17%
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U kunama: 286.262.040,47
U eurima: 39.480.754,47
Prva uplata: 100,00 EUR u kunskoj protuvrijednosti
Daljnje uplate: 50,00 EUR u kunskoj protuvrijednosti
ULAZNA NAKNADA [ZLAZNA NAKNADA
Do 500.000 hrk 3% 0,0%
od 500.000,01 hrk - 1.000.000 hrk 2%
od 1.000.000,01 hrk - 1.500.000 hrk 1%
iznad 1.500.000,00 hrk 0%
Naknada za upravljanje: 3,50 % na godisnjoj osnovi
Naknada depozitnoj banci: 0,15 % na godisnjoj osnovi
30.5.2008
ENovac 4,60% W Komercijalni zapisi  1,40%
OObveznice  14,98% O Dionice 60,55%
M Depoziti 18,47%
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30.5.2008

410% 3,85% 0,20%

5,25%

74,61%

OHrvatska 74,61% M Srbija 5,25% OEU 11,98%
OMakedonija  4,10% ESAD 3,85% dBIH 0,20%

30.5.2008

3,49%

1,04%
0.12% 2,48% 1.09% 13,20%

2,51%

10,06%

66,01%

EEUR 13,20% EMKD 2,51% OUSD 10,06% COHRK 66,01% EBAM 0,12%
ORSD 3,49% EHUF 248% OCZK 1,09% HEMDKK 1,04%
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30.5.2008

1,39%

3,59%

4,24% 17,78%
EFinancije 1,39% B Prehrana
Ol Transport 18,88% [JEnergetika
MTurizam 4,24% O Gradjevina
B Telekomunikacije 3,59% [J Ostalo

16,16%
17,78%
13,93%
24,02%

OIF llirika Jugoistoéna Europa na dan: 30.5.2008

Kratkoro¢ni depoziti 18,00%
Inad.d. 5,19%
Republika Hrvatska - 2013., 4,50% 4,73%
Novac na racunu 4.48%
Atlantska plovidba d.d. 4,36%
Ericsson Nikola Tesla d.d. 3.35%
Republika Hrvatska - 2012., 6,875% 3,27%
Dalekovod d.d. 2,83%
Republika Njemacka 2,76%
Republika Hrvatska -2017., 4.75% 2,63%

Napomena: IzloZenost fondova prema neuvrstenim vrijednosnim papirima 0%.
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Svibanj je na Zagrebackoj burzi obiljezZila niska likvidnost, no i prvi mjeseéni rast
Crobexa u ovoj godini. lako su analiti¢ari najavljivali poveéanje likvidnosti nakon §to se
dionifarima HT-a isplati dividenda, redovni je promet u svega nekoliko dana bio iznad
sto milijuna kuna, dok je dnevni prosjek, s travanjskih 85, smanjen na 75 milijuna
kuna. Pritom treba napomenuti da je petina redovnog prometa otpala na trgovanje
dionicama Ine i Atlantske plovidbe. Prvi puta u ovoj godini dionica Hrvatskih
Telekomunikacija ne drZi prvo mjesto po ostvarenom prometu na Zagrebac¢koj burzi.
Ipak, potkraj mjeseca upravo je ta dionica plijenila najveéu pazZnju investitora.
Novinarski natpisi da ée HT zbog pozamasnog iznosa novca na rafunu isplatiti
izvanrednu dividendu svojim dioni¢arima, podigla je cijenu te dionice na 282 kune.
Vrlo dobri poslovni rezultati ostvareni u prvom tromjesjecju ove godine te rekordne
razine brodarskog Baltic Dry Indeksa, lansirali su dionicu Atlantske plovidbe na cijenu
od 2.900 kuna i osigurali joj prvo mjesto po ostvarenom prometu. Rast cijena sirove
nafte te $pekulacije 0 moguéim promjenama u vlasnickoj strukturi lansirali su Inu s
2.100 na 2.550 kuna po dionici. Znacajan promet zabiljeZen je i dionicom Instituta
Gradevinarstva Hrvatske. Vijest da je IGH u Rusiji sklopio ugovor o projektiranju deset
hidroelektrana vrijedan sto milijuna eura podigla je cijenu dionice tog gradevinara ¢ak
do 13.500 kuna. No, nakon objave kvartalnog financijskog izvjeséa u kojem je
zabiljeZen pad neto dobiti u odnosu na neto dobit ostvarenu u prvom kvartalu 2007.,
strasti su se smirile, te je dionica IGH svibanj zavrsila na 11.722 kune i tako zabiljeZila
mjesecni rast od 8,5 posto. Od likvidnijih izdanja, s negativnim predznakom svibanj je
zavrsila jedino dionica Ericssona Nikole Tesle, no taj se pad moZe opravdati ¢injenicom
da je 18. svibnja bio ex-dividend day za tu dionicu. Za uspje$no poslovanje u 2007.
godini, Ericsson Nikola Tesla je svoje dionicare nagradio dividendom u iznosu od 270
kuna po dionici, te ne ¢udi da je cijena te dionice tokom svibnja smanjena za 280 kuna.

Mjese&no kretanje odabranih likvidnijih dionica

Vrijednosni papir Mjese¢na promjena % Vrijednosni papir Mjese¢na promjena %
Atlantska plovidba d.d. 9,94% Dalekovod d.d. 2,10%
Hrvatske telekomunikacije d.d. 2,48% Ina d.d. 21,63%
Jadroplov d.d. 2,73% Podravka d.d. 3,04%

1.960,00

1.940,00
1.920,00 -
1.900,00 -

1.880,00 -

1.860,00

1.840,00

oY

Svibanj je na Ljubljanskoj burzi pro§ao u znaku niske likvidnosti uzrokovane IPO-om
Pozavarovalnice Sava i dokapitalizacijom NLB. Takoder u lipnju su slovenske
kompanije objavile financijske izvjestaje za prvi kvartal ove godine. Indeks SBI 20 u
svibnju je ostvario pad 0,43 posto. Grupa Krka u prvom kvartalu ove godine ostvarila
je rast prihoda od 20 posto u odnosu na isto razdoblje prethodne godine dok je dobit
skupine dosegnula 44 milijuna eura. Krajem mjeseca analiticari KBC banke odredili
su ciljanu vrijednost dionice Krke na 115 eura. Grupa Sava u prvom kvartalu ove
godine ostvarila je 43,6 milijuna eura prihoda od prodaje §to je za sedam posto vise
nego u istom lanjskom razdoblju i za Cetiri posto manje od plana. I ostvarena dobit je
nesto niza od ocekivanja, ali ée, prema informacijama iz tvrtke biti nadoknadena do
kraja polugodista. Na mjese¢noj razini dionice Save ostvarile su pad cijene od 2,5
posto. Grupa Luka Koper, poveéala je u prvom kvartalu ove godine neto dobit 33
posto u odnosu na isto razdoblje prosle godine, dok su prihodi poveéani 15 posto.
Ukupan prihod Grupe u prvom tromjesecju iznosio je 36,1 milijuna eura, a neto dobit
je dostigla 8,4 milijuna eura. Cijena dionica Luke Koper u svibnju je ostvarila pad od
1,75 posto. Grupa Gorenje u prvom je kvartalu ove godine ostvarila 3,1 posto manje
prihode u odnosu na prvi kvartal 2007. godine dok je poveéana neto dobit za 21,5
posto $to predstavlja 20,02 posto predvidene dobiti za 2008. godinu. Na mjese¢noj
razini dionice Gorenja ostvarile su pad cijene od 5 posto.
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SBI 20

OETNGD U svibnju se odrzao IPO pozavarovalnice Sava. Zbog slabijeg odaziva investitora IPO se
8.900,00 produzio za nekoliko dana te odredena cijena od 28 eura Sto je bila doljna razina raspona
Semes/ cijene. Ponudba se odnosi na postojeée dionice koje prodaje drZavni fond SOD te nove
:;zzzz / dionice koje ¢e izdati SAVA. SAVA ¢ée ponuditi 1.500.000 dionica Sto predstavlja 16%
50000 vlasnistva dok ée SOD koji trenutno ima ima 99,8665 posto vlasnistva smanjiti udio na 25
840000 posto + 1 dionica.
8.300,00
P K » P L L P
@?’Wi&iﬁ(}i&i@iﬁﬁzﬁ;}ﬁ&iﬁiﬁﬁ;@i&@ Mjese¢no kretanje odabranih dionica

Vrijednosni papir Mjesecna promjena % Vrijednosni papir Mjesecna promjena %

Gorenje -5,00%  Krka 1,73%

Luka Koper -1,75%  Petrol 1,19%

Telekom Slovenije 2,95%  Nova KBM -3,19%

Svibanj je na beogradskoj burzi donio nagli rast nakon objave rezultata parlamentarnih
izbora, pa je BELEX15 indeks porastao 11,17%, dok je Siri BELEX line indeks porastao
nes$to manje, odnosno 9,54%. Izborni rezultati su medu investitorima protumaceni kao

e izborna pobjeda proeuropskih snaga premda izborna matematika kaZe da obje opcije

50 imaju Sansu za sastavljanje vlade dok presudnu ulogu, odnosno jezifac na vagi
1850,00 predstavljaju socijalisti, odnosno bivsa stranka Slobodana MiloSeviéa. Trenutna politicka
1.800,00 . .o . . . . . . . . . .
1.750,00 situacija utjecala je na zastoj u privatizacijskim procesima, pa je tako opet propala prodaja
hbope tvrtke RTB Bor austrijskom investitoru, a odgodena je i najvaznija privatizacijska pri¢a u
160000 Srbiji, a to je prodaja Naftne industrije Srbije ruskom drzavnom koncernu Gazprom.
1,500,00 Navedeno ¢ée znacajno utjecati na gospodarsku politiku jer ée drZzava ukoliko uskoro ne
3 3 3 @ N N N N N @ @ ov . . v . . v
S8 FFF S S E S proda neku tvrtku u svom vlasni$tvu morati posegnuti za zaduZivanjem u inozemstvu $to
SR S o 8 S 8 o

¢e uz inflaciju za koju se ofekuje da ée biti barem 12% u ovoj godini stvoriti dodatni
pritisak na te¢aj dinara. Jaffa tvornica biskvita objavila je planove za ostvarivanje prodaje
od 5136 tona konditorskih proizvoda u drugoj polovici godine, uz ukupnu realizaciju od 1
milijardu dinara. Trenutna trZi$na kapitalizacija Jaffe je skoro 4 milijarde dinara. Vlasnik
Jaffe je ciparska tvrtka Kappa star limited iza koje stoji sveprisutni srpski tajkun Miroslav
BELEXline Miskovié. Natjecaj za privatizaciju Jat airways-a trebao bi biti objavljen prije ljeta prema
predsjedniku uprave te tvrtke. Privatizacija kasni jer vlada Srbije jos nije rijesila neke

o imovinsko pravne odnose izmedu te tvrtke, Jat tehnike, Agencije za kontrolu leta i
1000 aerodroma Nikola Tesla. Savjetnik vlade Srbije u tom privatizacijskom procesu je
300000 investicijska banka ,Rothschild®, a trenutno su u zavrdnoj fazi aZuriranja potrebne
oo dokumentacije i analiza. Ako se rijeSe sporni pravni odnosi privatizacija Jat-a bi mogla biti
270000 prva privatizacija od 6 velikih tvrtki u drzavnom vlasniStvu. Trenutno je u postupku
&&"’4@&:%&1%@“;@% %«i %«i %«>°‘:&«>°:§«>°;%«>°Z%«i@@"*’ prijava za upis besplatnih dionica sada$njih i bivsih radnika Jat-a koji ée trajati do 31.

srpnja, a uvrtenjem ove dionice u kotaciju Beogradske burze pokusati ée se potaknuti
trgovanje i likvidnost.

Mjeseéno kretanje odabranih dionica

Vrijednosni papir Mjese¢na promjena % Vrijednosni papir Mjese¢na promjena %

Komercijalna banka +25,15%  Imlek +16,67%

Tigar +2,38%  Dijamant +6,98%

Fidelinka -2,45%  AIK banka +2,36%
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U svibnju je na Sarajevskoj burzi ostvaren ukupan promet od 17,5 milijjuna KM. Najveéi
promet na Sluzbenoj kotaciji ostvaren je dionicama Bosnalijeka d.d. Sarajevo uz mjeseéni pad
cijene od 4,52 posto. Najveéi promet na Slobodnom trZi$tu u prosincu ostvaren je dionicama
DUF Euro Invest kroz dvije blokovske transakcije te dionicama BH Telekoma i Fabrike duhana
Sarajevo. Indeksi Sarajevske burze u oZujku su doZivjeli rast tako da je indeks investicijskih
fondova BIFX zabiljeZio rast od 3,49 posto dok je indeks SASX-10 ostvario rast od 7,71 posto.
SASX 10 Ukupna industrijska proizvodnja u Federaciji BIH u prva Cetri mjeseca ove godine veéa je za

4,3 posto u usporedbi s istim razdobljem prethodne godine. U Cetiri mjeseca ove godine BIH je
275000 zabiljeZio vanjskotrgovinski manjak od 3 milijarde maraka. Izvoz je ostvario rast od 16,2
posto, dok je uvoz ostvario rast od 28 posto Sto je dovelo do smanjivanja pokrivenosti uvoza
200000 izvozom koja je u Cetiri mjeseca ove godine iznosile 41,7 posto. Vlada Federacije BIH odludila je
se privatizaciju dva telekom operatora BH Telekoma i HT Mostar. Konacan prijedlog je
245000 prodaja 51 posto kapitala BH Telekoma strateSkom partneru, dok ée prvenstvo kod kupnje HT
PR R Mostar imati T-HT koji i sada posjeduje 39,1 posto dionica. U oba telekom operatora Vlada

& e P P P P P P P P
S & 5 5 ; . 2. . " s
LR RO R R FBiH namjerava zadrZati paket od po 25 posto dionica te tzv. "zlatnu dionicu".

8% 57 9P g7 4T 9 7

Mjesecno kretanje odabranih likvidnijih dionica

Vrijednosni papir Mjese¢na promjena % Vrijednosni papir Mjese¢na promjena %

Hidrogradnja Sarajevo -1,61%  BH Telekom d.d. 19,27%
Bosnalijek d.d. %4,52%  Energopetrol d.d. 24,38%
Sarajevo osiguranje d.d. 2,78%  Fabrika duhana Sarjev. 0,68%

Makedonsko trziste kapitala u svibnju je ostvrilo blagi pad, pa je tako MBI 10 indeks pao za
1,1%. Najveéi makedonski proizvodaé celi¢nih limova Makstil Skoplje donio je odluku na
glavnoj skupstini o reinvestiranju dobiti ostvarene u prosloj godini radi pokrivanja gubitaka iz
poslovanja prijasnjih godina. Tvrtka od kada je postala dio globalne Duferco grupe biljezi
kontinuiran rast prihoda i dobiti. Konzorcij makedonskih gradevinskih tvrtki predvoden
Granitom odabrana je kao najbolji ponuda¢ na natjecaju za izgradnju kompleksa Era City u
Skoplju. Projekt financira slovenska Era grupacija. Investicija iznosi 155 milijuna eura, a
trebala bi biti zavr§ena u narednih pet godina. Graditi ée se na atraktivnoj lokaciji u
neposrednoj blizini Skopskog sajma. Komercijalna banka Skopje od 1. lipnja poveéava aktivne
i pasivne kamatne stope nakon treéeg poveéanja kamatnih stopa od strane Narodne banke
491000 Makedonije i rasta inflacije koja je u travnju iznosila preko 10% na godi$njoj razini.
585000 /\\ Komercijalna banka je jedna od prvih koja se odlucila na poveéanje kamatnih stopa nakon
585000 AN intervencije sredi$nje banke, a vrlo je vjerojatno da ¢ée njen primjer slijediti i ostale banke u

582000 ~J — Makedoniji.

5.790,00

MBI 10

5.940,00

5.760,00

5.730,00

5.700,00

SELPPL LSS SS P Mjeseéno kretanje odabranih likvidnijih dionica

27T S0 P 87 S g s P Vrijednosni papir Mjeseéna promjena % Vrijednosni papir Mjeseéna promjena %

Beton -1,4%  Stopanska banka -4,20%
Alkaloid -2,5%  Fersped -3,11%
Pelagonija +1,8%  Vitaminka +2,53%

Napomena:

Navedeni prinosi iz proslosti imaju informativan karakter i ne predstavijaju indikacjju mogucih prinosa u buducnosti.
Investiranje u investicijske fondove veze uz sebe odredene rizike pa se je stoga vazno upoznati sa prospektom i statutom
pojedinog fonda. Ovaj newsletter je namijenjen klijjentima Ilirika investments d.o.o. i ne bi se trebao koristiti kao osnova
za donosenje investicijskih odluka. Informacije sadrZane u newsletteru temelje se na izvorima za koje Illirika investments
d.o.o. smatra da su pouzdani ali ne moZe jamciti za njih. Za sve dodatne informacije posjetite nasu internet stranicu
www.ilirika-invest.hr ili nas kontaktirajte na besplatni info telefon 0800 1808 te na e-mail adresu fond@ilirika-invest.hr
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