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Za izdavaËa: 
Erste-invest d.o.o. za upravljanje investicijskim fondovima, 

10000 Zagreb, Varπavska 3 - 5,
telefon: + 385 (0)62 372 900, 
telefax: + 385 (0)62 372 901

Odgovorna osoba: Josip Glavaπ, 
Uredniπtvo: Lelija PavliÊeviÊ, Tatjana TurËinov, 

Tisak: Kerschoffset - Zagreb, 
Naklada: 6 000 primjeraka, 

srpanj 2005.

Sve podatke sadræane u ovoj publikaciji Erste-invest d.o.o. smatra pouzdanima, ali ne jamËi za njihovu toËnost i
cjelovitost. Podaci objavljeni u ovoj publikaciji podloæni su promjenama i iskljuËivo su informativnog karaktera, πto
znaËi da ne mogu sluæiti kao zamjena za neovisan financijski savjet ili kao zamjena za vlastitu prosudbu i procjenu
bilo kojeg Ëitatelja ili primatelja ove publikacije.
Ova se publikacija ni u jednom trenutku ne moæe smatrati javnim pozivom na kupnju dokumenata o udjelu u otvore-
nim investicijskim fondovima kojima upravlja Erste-invest d.o.o. Prije donoπenja odluke o investiranju zainteresirani
ulagaËi se pozivaju da proËitaju Prospekt i Statut fonda u koji æele investirati kako bi se informirali o uvjetima, obi-
ljeæjima i rizicima ulaganja.
Erste-invest d.o.o. ne snosi nikakvu odgovornost za bilo kakvu πtetu nastalu koriπtenjem podataka iz ove publikacije.
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Fond hrvatskih branitelja 
iz Domovinskog rata i Ëlanova 
njihovih obitelji zapoËeo s radom
Kao πto je veÊ poznato, na javnom natjeËaju za izbor druπtva za upravljanje
Fondom hrvatskih branitelja iz Domovinskog rata i Ëlanova njihovih obitelji (Fond
HB) koji je bio raspisan krajem 2004. godine, Erste-invest d.o.o. je u oπtroj
konkurenciji dobio povjerenje Upravnog odbora Fonda HB za upravljanje tim fon-
dom.
Fond HB zapoËeo je s radom 12. travnja 2005. godine kada je na osnovu Odluke
Vlade Republike Hrvatske izvrπen prijenos 7% dionica Hrvatskih telekomunikaci-
ja d.d. u Fond HB, πto je bila poËetna imovina Fonda HB.
Osim dionica Hrvatskih telekomunikacija d.d. Fond HB dobio je sredinom lipnja i
13,4 milijuna kuna dividende Hrvatskih telekomunikacija d.d. za 2004. godinu.
Taj novac uglavnom je uloæen u dræavne vrijednosne papire (obveznice i trezorski
zapisi) kako bi se postigla sigurnost ulaganja, ali i kontinuirani prinos.
Sukladno zakonskim propisima i Odlukama Vlade RH u Fond HB Êe u sljedeÊem
razdoblju pristiÊi nova imovina koja Êe se sastojati od dionica hrvatskih kom-
panija u vlasniπtvu dræave.
U meuvremenu, Ministarstvo obitelji, branitelja i meugeneracijske solidarnosti,
zajedno s udrugama proisteklim iz Domovinskog rata, radi na Registru hrvatskih
branitelja. Registar Êe po zavrπetku biti dostavljen Erste-investu koji Êe, sukladno
podacima iz Registra, u roku od 6 mjeseci poslati obavijest svim udjelniËarima
(braniteljima i Ëlanovima njihovih obitelji) o broju njihovih udjela u Fondu HB.
Svaki udjelniËar bit Êe vlasnik odreenog broja udjela u Fondu HB kojima, suklad-
no Zakonu o Fondu HB, neÊe moÊi raspolagati u naredne 3 godine. Ova zakon-
ska odredba donijeta je kako bi se zaπtitilo vlasnike udjela od manipulacija u
prvim godinama rada Fonda HB, odnosno kako se ne bi ponovilo negativno isku-
stvo iz kuponske privatizacije, kada su se dionice privatizacijskih investicijskih
fondova (PIF-ova) prodavale po 2-5 kuna da bi nakon par godina te iste dionice
vrijedile od 80 do 180 kuna.  
Erste-invest d.o.o. upravljat Êe imovinom Fonda HB s pozornoπÊu savjesnog
gospodarstvenika u cilju poveÊanja vrijednosti udjela, a time i ukupne imovine
Fonda, u korist vlasnika udjela, tj. branitelja iz Domovinskog rata i Ëlanova nji-
hovih obitelji.
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ERSTE MONEY
Erste MONEY je u drugom kvartalu 2005. godine ostvario izvrstan rezultat.
Imovina fonda je na 31.03.2005. iznosila 543.535.619,40 kuna, dok je na
30.06.2005. iznosila 761.716.037,48 kuna, πto predstavlja porast od 40%. 
NovËani fond Erste MONEY imovinu svojih klijenata ulaæe u instrumente
novËanog træiπta, kao πto su trezorski zapisi Ministarstva financija, depoziti,
komercijalni zapisi, i manjim dijelom u dræavne obveznice. To su veÊinom instru-
menti koji imaju mali ili gotovo nikakav rizik izdavatelja, vrlo malu osjetljivost na
promjene kamatnih stopa i veliku likvidnost, πto ova ulaganja Ëini najsigurnijim
ulaganjima na hrvatskom financijskom træiπtu. 
Osnovna obiljeæja fonda Erste MONEY su minimalna riziËnost fonda kao i maksi-
malna likvidnost. Minimalna riziËnost oËituje se u minimalnoj ili gotovo nikakvoj
volatilnosti cijene udjela prema dolje. Bezuvjetna likvidnost ulaganja podrazumi-
jeva da svaki klijent u najkraÊem moguÊem roku moæe doÊi do svojih sredstava.
Kombiniranjem minimalne riziËnosti i maksimalne likvidnosti fond Erste MONEY
predstavlja dobar izbor za klijente koji preferiraju potpunu sigurnost za svoje
trenutne viπkove na kraÊi rok ulaganja uz zadovoljavajuÊi povrat.
Na hrvatsko financijsko træiπte u drugom kvartalu 2005. najviπe su utjecale
odluke i postupci Hrvatske narodne banke (HNB). HNB je u tom razdoblju pove-
Êao stopu graniËne obvezne priËuve (izdvajanje kod dodatnog zaduæenja u
inozemstvu) s 30 na 40% te je od obraËunatog deviznog dijela obvezne priËuve
poveÊao dio koji se izvrπava u kunama na 50%. Navedene mjere su (uz oËeki-
vanja vezana uz turistiËku sezonu) imale za posljedicu poveÊanje potraænje za
kunskim sredstvima. Paralelno s novim mjerama, HNB je u drugom kvartalu
poËeo provoditi operacije na otvorenom træiπtu koje bi, u kombinaciji s deviznim
intervencijama, trebale utjecati na oËuvanje stabilne razine kratkoroËnih kunskih
kamatnih stopa. Fond Erste MONEY je u tom razdoblju, uz konstantno prilago-
avanje novonastaloj situaciji, uspio zadræati stabilan rast cijene udjela. U dru-
gom kvartalu Erste MONEY ostvario je prinos od 4,20% na godiπnjoj razini. U
sljedeÊem kvartalu oËekujemo da Êe prinos ostati na razini od 4 do 5%.
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ZnaËajke fonda

PoËetak rada fonda:

03.06.2003.

Cijena udjela na 03.06.2003:

100 kuna

Minimalna visina uloga:

2.000 kuna

Ulazna naknada:

ne postoji

Izlazna naknada:

ne postoji

Naknada za upravljanje: 

1,0% od neto imovine fonda godiπnje

Depozitna banka:

Erste & Steiermärkische Bank d.d.

Naknada depozitnoj banci:

0,15 % od neto imovine fonda godiπnje

DDuurraacciijjaa::

0,61

PreporuËeno vrijeme ulaganja:

viπe od 3 dana

Imovina na 31.12.2003.:

21.379.695,00 kuna

Imovina na 31.12.2004.:

305.465.797,00 kuna

Imovina na 30.06.2005.:

761.716.037,48 kuna

Erste MONEY namijenjen je izrazito konzervativnim ulagaËima i onima:
- koji preferiraju veoma male oscilacije u cijenama udjela,
- koji æele visoku likvidnost svojih sredstava,
- koji æele konkurentan prinos,
- kojima sluæi za Cash Management.

Novac 3.63%

Struktura portfelja Erste MONEY
30.06.2005.

Valutna struktura fonda
Erste MONEY 30.06.2005.

Erste MONEY - prinos
u zadnjih mjesec dana 4.20%*
od poËetka 2005.                    4.50%*
od osnivanja fonda                 4.28%*

*prinos na godiπnjoj razini 

Kretanje cijene udjela

100,00

107,50

109,50

EErrssttee  MMOONNEEYY

EErrssttee  MMOONNEEYY

110,00

03.06.2003. 30.06.2005.

01.04.2005. 30.06.2005.

Komercijalni zapisi
0.26%

Obveznice 2.39%

Trezorski zapisi 84.20%
NovËani depoziti 9.52%

HRK 100.00%
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ERSTE BOND
Tijekom drugog kvartala 2005. obvezniËki fond Erste BOND nastavio je s odliËnim
rezultatima iz 2004. Imovina fonda poveÊala se sa 75.134.588,00 kuna, koliko je
iznosila na 31.03.2005., na  94.326.857,43 kuna, koliko je iznosila na 30.06.2005.
Rezultat je to prvenstveno vrlo dobrog prinosa u proπlom kvartalu, kao i od
poËetka godine. Cijena udjela porasla je sa 100 EURa (01.01.2005.) na 107,36
EURa, (30.06.2005.), dok je samo u proπlom kvartalu porasla sa 103,79 EURa
na 107,36 EURa, πto predstavlja porast od 3,44%. 
Vlasnici udjela u fondu Erste BOND ovako dobar prinos mogu, uz kvalitetno
upravljanje imovinom fonda, zahvaliti rastu cijena obveznica. Rast cijena obvez-
nica, prvenstveno potaknut oËekivanjima o usporavanju gospodarskog rasta u
Eurozoni, obiljeæio je drugi kvartal 2005. Ovakav razvoj dogaaja utjecao je i na
regionalna træiπta, odnosno na træiπta tzv. tranzicijskih zemalja, koja investitorima
nude premiju na rizik u odnosu na njemaËke dræavne obveznice. Zbog te premi-
je, ali i oËekivanja vezanih uz pristup Hrvatske Europskoj uniji, hrvatske dræavne
obveznice su takoer zabiljeæile znaËajan porast cijena. U sljedeÊem razdoblju
oËekujemo da Êe relativno loπi gospodarski pokazatelji poduprijeti cijene
obveznica te da Êe oËekivanja vezana uz poËetak pregovora s Europskom unijom
smanjiti zahtjevanu premiju rizika, a ujedno i privlaËnost hrvatskih dræavnih
obveznica. U takvom okruæenju vjerujemo da Êe fond Erste BOND i dalje ostati
atraktivna investicija za svoje ulagaËe.

Erste BOND namijenjen je konzervativnim ulagaËim i onima:
- koji æele ostvariti veÊe prinose od novËanog fonda,
- kojima ne smetaju manje oscilacije cijene udjela,
- koji osim sigurnosti æele i veÊi prinos,
- koji æele valutnu zaπtitu,
- dugoroËnim investitorima.

Struktura portfelja Erste BOND
30.06.2005.

Valutna struktura fonda
Erste BOND 30.06.2005.

ZnaËajke fonda

PoËetak rada fonda:

03.06.2003.

Cijena udjela na 01.01.2005.:

100 eura

Minimalna visina uloga:

400 kuna

Ulazna naknada:

za iznose do i jednake 300.000 kuna

naknada je 1,0%; za iznose veÊe od

300.000 kuna naknada je 0.7%.

Izlazna naknada:

ne postoji

Naknada za upravljanje: 

1,3% od neto imovine fonda godiπnje

Depozitna banka:

Erste & Steiermärkische Bank d.d.

Naknada depozitnoj banci:

0,15 % od neto imovine fonda godiπnje

DDuurraacciijjaa::

2,47

PreporuËeno vrijeme ulaganja:

viπe od godinu dana

Imovina na 31.12.2003.:

8.423.203,00 kuna

Imovina na 31.12.2004.:

43.434.762,00 kuna

Imovina na 30.06.2005.:

94.326.857,43 kuna

Novac 14.18% Dræavne obveznice 
HRK 24.18%

Dræavne 
obveznice EUR 31.97%

Korporativne 
obveznice EUR 17.00%

Depoziti 12.67%

EUR 63.01%

HRK 36.99%

Kretanje cijene udjela

93,00

109,00

EErrssttee  BBOONNDD

EErrssttee  BBOONNDD

103,00

108,00

03.06.2003. 30.06.2005.

01.04.2005. 30.06.2005.

Erste BOND - prinos
u drugom kvartalu 2005. 3.44%**
od poËetka 2005.                    7.36%**
od osnivanja fonda                 6.54%*

*prinos na godiπnjoj razini 
**neanualizirani prinos
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ERSTE INTERNATIONAL
Imovina mjeπovitog fonda Erste INTERNATIONAL iznosila je na 30. 06. 2005.
23.232.016,73 kuna. Iako imovina nije znatno porasla, rast cijene udjela nastav-
ljen je i u drugom kvartalu 2005. kad je cijena porasla za 3,43% (sa 100,96
EURa na 104,98 EURa).
Fond Erste INTERNATIONAL je fond koji svojim klijentima nudi stabilnost ulaga-
njem u domaÊe i strane obveznice, ali i moguÊnost veÊeg prinosa ulaganjem u
domaÊe i strane dionice. Fond je namijenjen ulagaËima koji su prihvaÊanjem
neπto duæeg roka ulaganja spremni preuzeti odreeni rizik, uz potencijalno veÊe
stope prinosa. PoËetkom godine dogodile su se znaËajnije promjene vezane uz
strukturu i naËin voenja samog portfelja fonda. Fond je, uz ulaganje na
meunarodno træiπte kapitala, poËeo ulagati i u domaÊe dionice. OËekivanja su
da bi ovakva strategija ulaganja  mogla uroditi i atraktivnijim prinosima za naπe
klijente. 
Imovina fonda, koja se ulaæe na meunarodno træiπte, ulaæe se u suradnji s Erste
Sparinvestom u njihove specijalizirane fondove. Kombinacija fondova, zajedno s
ulaganjima na domaÊem træiπtu, omoguÊava naπim klijentima da kapitaliziraju
specifiËnosti regionalnih, ali i svjetskih træiπta.

Erste INTERNATIONAL namijenjen je onima:
- koji nemaju dovoljno vremena i znanja, a æele ulagati na meunarodno 
træiπte kapitala,
- koji su spremni prihvatiti veÊe oscilacije cijene udjela,
- koji æele valutnu zaπtitu,
- koji æele ulagati dugoroËno .

ZnaËajke fonda

PoËetak rada fonda:

18.01.2001.

Cijena udjela na 01.01.2005.:

100 eura

Minimalna visina uloga:

400 kuna

Ulazna naknada:

za iznose do i jednake 300.000 kuna

naknada je 2,0%; za iznose veÊe od

300.000 kuna naknada je 1,5%.

Izlazna naknada:

ne postoji

Naknada za upravljanje: 

1,5% od neto imovine fonda godiπnje

Depozitna banka:

Erste & Steiermärkische Bank d.d.

Naknada depozitnoj banci:

0,15 % od neto imovine fonda godiπnje

PreporuËeno vrijeme ulaganja:

3 - 5 godina

Imovina na 31.12.2003.:

22.403.973,00 kuna

Imovina na 31.12.2004.:

23.671.430,00 kuna

Imovina na 30.06.2005.:

23.232.016,73 kuna

Strane obveznice i
obvezniËki fondovi 5.60%

Novac 10.58%

DomaÊe dionice
i dioniËki 
fondovi 8.54%

Strane dionice i dioniËki
fondovi 38.25%DomaÊe obveznice i

obvezniËki fondovi 37.03%

100,00

130,00

80,00

EErrssttee  IINNTTEERRNNAATTIIOONNAALL

EErrssttee  IINNTTEERRNNAATTIIOONNAALL

106,00

19.01.2001. 30.06.2005.

01.04.2005. 30.06.2005.

Struktura portfelja Erste INTERNATIONAL
30.06.2005.

EUR 41.91 %HRK 34.25 %

JPY 1.50 %USD 22.34 %

Valutna struktura fonda 
Erste INTERNATIONAL 30.06.2005.

Kretanje cijene udjela

Erste INTERNATIONAL - prinos
u drugom kvartalu 2005. 3.98%**
od poËetka 2005.                    4.98%**
od osnivanja fonda                - 3.59%*

*prinos na godiπnjoj razini 
**neanualizirani prinos
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RjeËnik investicijskog bankarstva

Burza (stock exchange)
Organizirana træiπta na kojima se trguje razliËitim kategorijama imovine (dionice, obveznice,
razliËite robe...) po unaprijed definiranim i strogo utvrenim pravilima uvrπtenja i trgovanja
uvrπtenim kategorijama.

Coupon
PeriodiËne isplate kamate na vrijednosnicu imaocu instrumenta. Kupon se izraæava kao anu-
alizirana postotna vrijednost nominalnog iznosa instrumenta duga.

Custodian Bank (depozitna banka)
Depozitna banka - banka skrbnik investicijskog fonda kod koje fond dræi raËun i kod koje se Ëuva
imovina fonda. Zaduæena za izdavanje i povlaËenje dokumenata o udjelu u fondu. Depozitna
banka za svoju uslugu zaraËunava naknadu investicijskim fondovima.

Dionice (stocks, shares)
Vrijednosni papir bez unaprijed utvrenog dospijeÊa. Dionica je vlasniËki vrijednosni papir koji
vlasniku daje srazmjerni dio vrijednosti poduzeÊa na kojeg dionice glase i  osigurava mu udio
u dobiti ovisno o poslovnim rezultatima poduzeÊa. Postoje obiËne i preferencijalne dionice
(koje vlasniku ne nose pravo glasa na skupπtini dioniËara).

DospijeÊe (maturity)
Dan kada kredit, rata kredita, zajmovni vrijednosni papir ili kakva druga obveza dospijevaju i
trebaju biti isplaÊeni. Kod obveznica dospijeÊem je eminent duæan zakonitom imaocu isplati-
ti nominalnu svotu na koju obveznica glasi.

Duration (trajanje)
Duration se definira kao mjera osjetljivosti cijene obveznica, obvezniËkih fondova ili drugih
duæniËkih instrumenata na promjenu kamatne stope. Ova mjera je obrnuto proporcionalna, πto
znaËi da rast kamatne stope uzrokuje pad cijene instrumenta. VeÊi duration znaËi jaËu
osjetljivost obveznice ili sliËnog instrumenta tj. veÊu oscilaciju vrijednosti udjela pri promjeni
kamata. MatematiËki se pod duration podrazumijeva prosjeËno trajanje vezivanja uloæenog ka-
pitala.

Likvidnost (liquidity)
MoguÊnost naplate kupljenih udjela kad god to ulagaË æeli (moguÊnost brze pretvorbe nego-
tovinskih sredstava, npr. vrijednosnih papira, u gotovinski oblik).

NAV (Net Asset Value)
Neto vrijednost imovine, odnosno "stvarna" vrijednost investicijskog fonda. RaËuna se kao
ukupna vrijednost svih vrijednosnih papira u portfelju fonda (umnoæak broja vrijednosnica i
njihove aktualne træiπne cijene) uveÊana za vrijednost ostale imovine (novac na raËunima,
depoziti, odobreni krediti) i umanjena za obveze fonda.

Portfelj (portfolio)
Skup vrijednosnih papira koje posjeduje pojedinac, poduzeÊe ili fond. Moæe se sastojati od
novca (gotovina, depoziti...) i od vrijednosnih papira (dionice, obveznice...), a ovisi o definira-
noj strategiji ulaganja. Diverzifikacija portfelja je ulaganje novca u razne vrijednosne papire
radi disperzije rizika uspjeπnosti pojedinih investicija. Strategija ulaganja u otvorenim
investicijskim fondovima definirana je Prospektom i Statutom fonda.

Portfolio Yield

Portfolio yield ili prinos portfelja predstavlja godiπnju zaradu portfelja izraæenu u postocima.

Portfolio Manager
Financijski struËnjak, specijalist za upravljanje imovinom fondova zaposlen u druπtvu za
upravljanje fondovima.

Repo poslovi (Repurchase agreement)
Repo poslovi (sporazum o reotkupu) su instrument novËanog træiπta. Repo posao znaËi pro-
daju vrijednosnog papira (najËeπÊe trezorski ili blagajniËki zapisi) uz istovremenu obvezu o
ponovnom otkupu na odreeni dan za toËno odreeni iznos. Repo poslovi se najËeπÊe ugo-
varaju na vrlo kratak rok (preko noÊi - overnight).

SDA
Srediπnja depozitarna agencija (SDA) nadleæna je za srediπnji depozitorij nematerijaliziranih vri-
jednosnih papira Republike Hrvatske, prijeboj i namiru transakcija vrijednosnim papirima te
dodjeljivanje ISIN i CFI oznaka za vrijednosne papire izdane u RH.

Spread
Razlika, tj. raspon, obiËno izmeu cijene na kupnju i cijene na prodaju. U Hrvatskoj se izraz
spread dosta Ëesto koristi u smislu razlike u prinosima izmeu hrvatskih obveznica na
domaÊem træiπtu, istih na meunarodnom træiπtu i odgovarajuÊe njemaËke obveznice.
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