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0 INVESTICIJSKIM
FONDOVIMA

U ovoj brosuririje¢ je o investicijskim fondovima, odnosno platformama za zajednicka ulaganja.
Prilikom kupnje udjela u nekom investicijskom fondu postajete suvlasnici s drugim ulagate-
ljima koji su takoder kupili udjel u tom fondu. Ono $to vam mozZe biti posebno primamljivo kod
ovakve vrste ulaganja jest ¢injenica da vam ne trebaju milijuni da biste kupili udjel u investicij-
skom fondu. Naime, ovisno o tome za koji se fond odlucite, minimalan ulog u nekim slu¢ajevima
moze iznositi i svega nekoliko stotina kuna. Novac prikupljen na takav nacin drustvo koje
upravlja tim fondom ulaze u skladu s unaprijed odredenom strategijom ulaganja.

0dmah na pocetku vazno je znati da investicijski fond moze biti UCITS fond ili alternativni inve-
sticijski fond (AIF). Poslovanje UCITS fondova regulirano je Zakonom o otvorenim investicijskim
fondovima s javnom ponudom, dok poslovanje AlF-ova ureduje Zakon o alternativnim investicij-
skim fondovima (a navedeni zakoni uskladeni su s propisima Europske unije). Mozda vam iz
ovih naziva i kratica nije jasna razlika izmedu navedene dvije vrste fondova, no slijedite nas
dalje u tekstu, gdje ¢emo vam detaljno pojasniti njihov smisao i svrhu.

Sazeto re¢eno, UCITS fondovi namijenjeni su Sirokom krugu ulagatelja, dok su AlF-ovi predvi-
deni uglavnom za ulagatelje s viSe iskustva i znanja u podruéju ulaganja (tzv. profesionalne i
kvalificirane ulagatelje). UCITS fondovi stroze su i detaljnije regulirani te je njihovo poslovanje
ujednaceno na razini cijele Europske unije. Jedna od bitnih razlika izmedu UCITS fondova i AlF-
ova jest u tome $to je AlF-ovima omogucen Siri raspon ulaganja u razne vrste imovine u koje
UCITS fondovima nije dopuSteno ulagati. Ako razmisljate o ulaganju u investicijski fond, trebate
prije svega razmotriti koliko ste rizika spremni preuzeti. Procitajte retke koji slijede i saznajte
sve $to vas zanima kako biste mogli donijeti utemeljenu odluku o ulaganju.
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UCITS FONDOQVI

Kao $to smo spomenuli u uvodu, UCITS fond (engl. Undertaking for Collective Investment in
Transferable Securities] je otvoreni investicijski fond s javnom ponudom. To znati da se novac
prikuplja na temelju ponude otvorene za sve koji zele ulagati, bili vi mali ili profesionalni ulaga-
telj. Ako ste mali ulagatelj, to uglavnom znaéi da ste fizicka osoba koja ne posjeduje toliko
investicijskog znanja i iskustva kao profesionalni ulagatelji, koji su, primjerice, financijske
institucije poput banaka, drustava za osiguranje, investicijskih fondova, drustava za upravlja-
nje investicijskim fondovima i sli¢nih.

Fond osniva drustvo za upravljanje investicijskim fondovima koje ima odobrenje za rad nad-

zornog tijela drzave u kojoj se nalazi. U Hrvatskoj je to Hanfa. .
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Ako zeli osnovati UCITS fond, drustvo za upravljanje mora Hanfi prvo priloziti prospekt fonda,

koji predstavlja temeljni dokument buduci da su u njemu opisane bitne karakteristike fonda

(npr. naziv fonda, vrste imovine u koju fond ulaze, ogranitenja ulaganja, rizici ulaganja, naknade
koje se naplacuju, podaci o drustvu za upravljanje, depozitaru i revizoru fonda i sl.).

PREDSTAVLJA POZIV NA KUPNJU UDJELA UCITS FONDA | AKO
ZELITE ULAGATI U FOND, VAZNO JE DA TAJ DOKUMENT PROCITATE

| RAZUMIJETE.

Iz sadrZaja prospekta mozete, takoder, jasno vidjeti u koje vrste imovine, geografska podrugja
ili npr. specifi¢ne sektore industrije ulaze fond koji vas zanima. Tako, primjerice, fondovi mogu
biti orijentirani na ulaganje u obveznice, dionice, depozite, i dr. Isto tako, mogu biti viSe orijenti-
rani na izdavatelje s hrvatskog trzista, regionalnog trzista ili pak mogu ulagati na drugim kraje-
vima svijeta, poput Japana ili SAD-a.

Prije objave spomenutog dokumenta (prospekta UCITS fonda), uz to $to mora zatraZiti njegovo
odobrenje, drustvo za upravljanje treba zatraZiti i odobrenje za rad tog fonda od strane Hanfe,
nakon ¢ega drustvo pocinje s prikupljanjem sredstava za kupnju imovine. Tu vi stupate na
scenu, jer fond u toj fazi poziva na ulaganje buduce ulagatelje —imatelje udjela u fondu. U Hrvat-
skoj je za otvorene investicijske fondove s javnom ponudom zakonski potrebno prikupiti mini-
malno pet milijuna kuna tijekom pocetne ponude udjela. Po¢etna ponuda udjela smije trajati
najvise 30 dana i za to se vrijeme ulagateljima ne smiju obraCunavati nikakve naknade.
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Fond se, naime, mora osigurati da ima dovoljnu koli¢inu kapitala za ulaganje.

Ako drustvo za upravljanje ne uspije u tih 30 dana prikupiti iznos od pet milijuna kuna, ono je
duzno vratitinovac ulagateljima uroku od 15 dana, i to bez ikakve naknade. Ako se trazeniiznos
skupi u navedenom razdoblju, sredstva se za ra¢un UCITS fonda ulaZu u razli¢ite vrste imovine,
ovisno o strategijama, zakonskim odredbama i prospektu UCITS fonda. Naravno, jos je jednom
potrebno naglasiti da je imovina UCITS fonda vlasnistvo osoba koje imaju udjel u fondu, a ne
drustva za upravljanje, stoga takva imovina ne moze biti predmet likvidacijske ili ste¢ajne mase
drustva za upravljanje, niti moZe biti predmet ovrhe radi namirenja trazbine prema drustvu za
upravljanje.

Kako bi sve i$lo onako kako je zamiSljeno prospektom i ostalim dokumentima, svako drustvo za
upravljanje ima osobe zaduZene za donoSenje investicijskih odluka. To su zaposlenici drustva s
potrebnim znanjem i iskustvom koji odlu€uju o nacinu ulaganja prikupljenih sredstava. Drustvo
za upravljanje za svoj rad obraunava naknadu, koja se zove naknada za upravljanje. Osim te
naknade postoje i ulaznaiizlazna naknada, koje se naplacuju ako je to predvideno prospektom
fonda i ako drustvo za upravljanje ne donese odluku da ih nece naplacivati. Ulaznu naknadu
drustvo vam kao ulagatelju naplacuje prilikom uplate u fond, a izlaznu naknadu prilikom isplate
iz fonda. Detaljne informacije o svim naknadama mozete pronaciu prospektu svakog pojedinog
fonda, kao i u kljuénim podacima za ulagatelje UCITS fonda, dokumentu u kojem su na jednosta-

vanis prospektom ujednacen nacin prikazani najvazniji podaci o fondu.

Skup imovine koju fond ima u svom vlasniStvu naziva se portfelj, no vrijednost imovine koja se
nalazi u portfelju nije kona¢no definirana, ve¢ je naravno podlozna promjenama uslijed raznih
trzisnih kretanja. Kao posljedica tih promjena mijenja se i cijena vaseg udjela u fondu. Kako bi
se olakSalo pracenje cijene udjela u UCITS fondu, drustvo za upravljanje duzno je objavljivati
cijene udjela u elektronickom obliku na svojim internetskim stranicama na dnevnoj razini,
buducida cijena udjela u UCITS fondu treba bitiizracunata za svaki radni dan. Osim toga, drustvo
za upravljanje duZno je objavljivati i mjesecni izvjeStaj o poslovanju fonda u elektronickom
obliku — takoder na svojim internetskim stranicama. Na taj se nacin moZete informirati i pratiti
$tose dogada s vasim uloZenim sredstvima. Zarada koju ste ostvarili razlika je izmedu cijene po
kojoj ste kupili i one po kojoj ste prodali udjel fonda. Spomenuta razlika moze biti i gubitak.
Naime, potencijalno je moguce izgubiti i zna¢ajan dio iznosa uloZenog u fond. Jo$ jedanput
naglasavamo i da e rezultat vaseg ulaganja biti umanjen za ulazne odnosno izlazne naknade,
ako one postoje.

U narodu je uvrijezena izreka da bez rizika nema pomaka. Postoje ljudi koji su se
riskantnim ulaganjima basnoslovno obogatili, medutim, trebate imati naumu da je

to viSe iznimka nego pravilo. Rizik je po svojoj definiciji vjerojatnost nastanka
dogadaja koji ¢e imati negativne posljedice odnosno, u ovom kontekstu, poten-

cijalni negativan efekt na vrijednost imovine. No taj je pojam s druge strane
nerijetko povezan s profitom te stoga preuzimanje veceg rizika moze donijeti

veci profit, ali, kao §to smo ve¢ rekli, i ve¢u moguénost gubitka uloZenih sred-
stava. Izreka ,Ne stavljajte sva jaja u istu koSaru“ predstavlja dobro nacelo kod
ulaganja imovine pojedinog fonda. Diversifikacija ulaganja (ulaganje u razli¢ite
vrste financijskih instrumenata ili npr. ako se radi isklju¢ivo o dionicama - dionice iz
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razli¢itih zemljopisnih regija, gospodarskih sektora, razlicitih veli¢ina tvrtki i dr.) vazna je kako
bi se smanjio rizik ulaganja. Budu¢i da su UCITS fondovi namijenjeni Sirokom krugu ulagatelja, a
posluje se po nacelima razdiobe rizika, zakonom su u svrhu zastite ulagatelja propisana dopu-
Stena ulaganja, kao i ogranicenja ulaganja.

U skladu s re¢enim, ulaganje u fond za vas nosi neke rizike, koje mozete odvagnuti ¢itajuci
prospekt, na temelju kojeg moZete odlutiti koliko ste rizika spremni preuzetii Zelite li ulagatiu
odredeni fond.

Kako biste lakse donijeli ispravnu odluku, drustvo je duzno osim prospekta sastaviti i u¢initi
dostupnim i ve¢ spomenute kljuéne podatke za ulagatelje UCITS fonda (engl. Key Investor
Information Document — KIID) te pravila fonda.

MOGAO SMATRATI 0SOBNOM ISKAZNICOM FONDA. U NJEMU SU NA SAZET,
JEDNOSTAVAN | S PROSPEKTOM UJEDNACEN NACIN PRIKAZANI NAJVAZNIJI
PODACI O FONDU.

- DOKUMENT KOJI BI SE '

UREBUJU ODNQS IZMEBU VAS (KAO ULAGATELJA)
| DRUSTVA ZA UPRAVLJANJE TE VAS | FONDA. PRAVILA MORAJU SADRZAVATI

PODATKE 0 OSNOVNIM PRAVIMA, 0BVEZAMA | 0ODGOVORNOSTIMA SVIH
UKLJUCENIH STRANA, KAQ | OSTALE ZAKONSKI PROPISANE PODATKE.

Ako kao ulagatelj ,izlazite* iz fonda, izlaz je omogucen u skladu s uvjetima iz prospekta fonda,
kao i definiranim rokovima isplate.

Imovina UCITS fonda nije pohranjena kod drustva za upravljanje fondom, kako biste moZda
mogli pomisliti, ve¢ kod depozitara - kreditne institucije ili podruznice kreditne institucije koja
ima odobrenje Hanfe za obavljanje poslova depozitara. Depozitara mozete zamisliti kao skrb-
nika koji ¢uva imovinu UCITS fonda na posebnom rac¢unu. Depozitar takoder vodi racune za
imovinu UCITS fonda, osigurava da se izdavanje, otkup i isplata udjela UCITS fonda odvija u
skladu sa zakonom, kontrolira da se imovina UCITS fonda ulaze u skladu s proklamiranim cilje-
vima i odredbama prospekta i zakona te provjerava izracun neto imovine UCITS fonda pa poslje-
di¢noicijenu udjela.

Valja opet naglasiti da prilikom ulaganja u fond za vas postoji moguc¢nost gubitka dijela uloZe-
nog iznosa, pa se logitno namece pitanje zasto biste onda uopce htjeli ulagati novac u fond
kada postoji mogucnost da cete po zavrSetku ulaganja imati manje novca nego Sto ste na
pocetku ulozili. 0dgovor se krije u ¢injenici da ulaganje u fond ipak nosi potencijalno ostvariva-
nje prinosa, odnosno vi kao ulagatelj moZete sudjelovati u dobicima od ulaganja fonda na trzi-
$tima kapitala i novca, a da sami ne morate donositi nikakve pojedinatne odluke o investiranju.
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ALTERNATIVNI
INVESTICIJSKI FONDOQOVI

Premda je i alternativni investicijski fond (AIF] osnovan sa svrhom prikupljanja novca od ulaga-
telja kao i UCITS fond, oni se medusobno ipak razlikuju. Naime, AIF prikuplja sredstva temeljem
javne, ali i privatne ponude.* Prikupljena novtana sredstva mogu se nakon toga uloziti u finan-
cijske instrumente, kao i kod UCITS fonda, ali se takoder moZe ulagati i u druge, nesto rizi¢nije
vrste imovine, primjerice robe, nekretnine, poslovne udjele i drugo. Dakle, AlF-ovima se nudi Siri
izbor imovine u koju se moze ulagati.

AIF-ovi imaju pravila fonda (dokument kojim se ureduju sve karakteristike, prava te obveze
fonda i ulagatelja), a prospekt imaju samo odredene vrste AlF-ova za koje je to propisano.

Neovisno o tome je li AIF fond s privatnom ili javhom ponudom, on moze biti otvoren ili zatvoren.
Otvoreni AIF-ovi osnovani u Hrvatskoj nemaju pravnu osobnost, dok zatvoreni imaju (osnovani
su kao dionitko drutvo ili drustvo s ograni¢enom odgovorno$éu). Udjeli otvorenog AlF-a te
udjeli zatvorenog AIF-a osnovanog u obliku dionickog drustva mogu se nuditi javnom ili privat-
nom ponudom.

Udjeli zatvorenog AlF-a osnovanog u obliku drustva s ogranicenom odgovornoSéu mogu se
nuditi samo privatnom ponudom, dakle nisu kao UCITS fondovi otvoreni za ulaganje $iroj javno-
sti, ve¢ samo kvalificiranim ili profesionalnim ulagateljima. Profesionalne ulagatelje ve¢ smo
kao pojam pojasnili pa na ovom mjestu dodajmo da su kvalificirani ulagatelji zapravo mali ulaga-
telji koji moraju posjedovati dovoljno iskustva i stru¢nog znanja kako bi bili sposobni razumjeti
rizike ulaganja u AIF. Medutim, ako ste jedno od navedenog, o ovakvom ulaganju ste ionako vec
dovoljno informirani.

1 Javna ponuda svaka je obavijest dana u bilo kojem obliku i putem bilo kojeg sredstva priop¢avanja te
upucena neograni¢enom broju osoba. Ona sadrzi dovoljno informacija o uvjetima ponude i o ponudenim
udjelima AlF-a da se na temelju njih ulagatelj moze odluciti na upis tih udjela. Privatna ponuda je obavijest
dana na isti nacin kao i javna ponuda te sadrZi iste informacije, ali je po nekoj svojoj karakteristici uvjeto-
vana, primjerice minimalnim iznosom ulaganja, ciljanom skupinom ulagatelja ili brojem ulagatelja.
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Otvoreni AIF s javnom ponudom po nekim svojim karakteristikama slican je UCITS fondu. U
kontekstu dokumenata koje je potrebno objavljivati, promidzbe, u¢estalosti izracuna vrijedno-
sti neto imovine i cijena udjela te osoba koje mogu u njega ulagati ne razlikuje se znacajno od
UCITS fonda. Ipak, za razliku od UCITS fonda, AlF-u s javhom ponudom dopusteno je ulaganje u
odredene vrste imovine u koje UCITS fondovi ne smiju ulagati te mu je dopuSteno preuzimanje
nesto vecih rizika nego UCITS fondu.

Zatvoreni AIF moZe se osnovati u obliku dioni¢kog drustvaili drustva s ograni¢enom odgovorno-
$cu. Ako je osnovan kao dionitko drustvo, moze se nuditi i javnom i privatnom ponudom. Dioni-
cama zatvorenog AIF-a moze se trgovati na uredenom trzistu (popularno nazivanom burza) i
njihova ce cijena u tom slucaju ovisiti iskljucivo o ponudi i potraznji. Zatvoreni AIF moze ulagati
u razne vrste imovine te postoje znacajno manja ogranic¢enja ulaganja nego za UCITS fondove.
Zatvoreni AIF s javnom ponudom moze biti specijaliziran i za ulaganje u nekretnine (zemljista,
zgrade, drustva povezana s ulaganjem u nekretnine].

Vrste AlF-ova s privatnom ponudom koje se mogu osnovati u Hrvatskoj mogu biti osnovni AlF i
posebne vrste AIF-ova, kao $to su AIF riziénog kapitala (engl. private equity), AIF poduzetnitkog
kapitala (engl. venture capital), AIF s privatnom ponudom za ulaganje u nekretnine, fond fon-
dova, hedge fond, specijalizirani AlF, europski fond poduzetnitkog kapitala, europski fond soci-
jalnog poduzetnistva i drugi.

Za razliku od AlF-ova s privatnom ponudom, u koje mogu ulagati samo profesionalni i kvalifici-
rani ulagatelji, u AIF s javnom ponudom mogu ulagati i mali ulagatelji.
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AKO SE ODLUCITE
ULAGATI U INVESTICIJSKE
FONDOVE

Ako vam se ¢ini da je ulaganje u investicijske fondove pravi izbor za vas, na Hanfinim internet-
skim stranicama mozete pronaci popis svih investicijskih fondova i drustava za upravljanje
investicijskim fondovima koja imaju odobrenje za rad, ukljuCujuci i fondove iz zemalja Clanica
Europske unije kojima je dopusteno nuditi svoje udjele u Hrvatskoj. No kao $to je vidljivo iz
prethodno navedenog, investicijski fondovi znacajno se razlikuju ovisno o nacelima i strategiji
ulaganja, investicijskim ciljevima i koli¢ini preuzetog rizika. Stoga prije dono$enja odluke o ula-
ganju u fond trebate dobro razmotriti sve njegove znacajke, prvenstveno kroz upoznavanje s
prospektom, pravilima i klju¢nim podacima za ulagatelje tog fonda, kao i uzimajuci u obzir vla-
stite ciljeve ulaganja te rizike koje ste pri tome spremni preuzeti.

U slu¢aju nezadovoljstva investicijskom fondom ¢iji ste ulagatelj, imate na raspolaganju neko-
liko mogucnosti. Uvijek moZete izaci iz fonda i svoje ulaganje povjeriti nekom drugom drustvu
za upravljanje investicijskim fondovima. Nadalje, moZete podnijeti prituzbu drustvu za upravlja-
nje, koje je duzno uspostaviti i ostvarivati primjerene postupke da bi se takve prituzbe rjeSavale
na adekvatan nacin.

Ako ne zaprimite pisani odgovor drustva za upravljanje ili je prigovor odbijen, a vi smatrate kako
je drustvo za upravljanje prekrsilo odredbe zakona iz nadleznosti Hanfe, predstavku mozete
dostaviti Hanfi, na e-mail adresu potrosaci@hanfa.hr. Na internetskim stranicama Hanfe nave-
dene su upute za podnoSenje predstavke i potrebna dokumentacija.

Povrh navedenog, drustvo za upravljanje duzno je osigurati uvjete za izvansudsko rjeSavanje
sporova, putem arbitraze, izmedu dru$tva za upravljanje i ulagatelja u fondove kojima drustvo
upravlja. U slu¢aju nemoguénosti rjeSavanja spora izvansudskim putem vi kao ulagatelj imate
mogucnost pokretanja postupka radi ostvarivanja svojih prava pred nadleznim sudom.
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STO JE HANFA?

Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (Hanfa) nadzorno je tijelo koje provodi nadzor
nebankarskog financijskog sektora s ciljem promicanja i o¢uvanja njegove stabilnosti. Neban-
karski financijski sektor obuhvaca trziste kapitala, osiguranja, leasinga i faktoringa, investicij-
ske fondove te drugi i tre¢i stup mirovinskog osiguranja. Pravne i fizicke osobe koje na tim trzi-
Stima pruzaju financijske usluge Hanfini su subjekti nadzora, a zadaca je Hanfe osigurati da oni
posluju u skladu s propisima koji se odnose na navedena podrugja.

Na Hanfinim internetskim stranicama (www.hanfa.hr] u rubrici €dukacija i zastita potrosaca
mozete saznati kako podnijeti predstavku u slu¢aju da smatrate da vas je odredeni subjekt
nadzora oStetio svojim postupanjem. Pritom napominjemo da, s obzirom na to da je Hanfa
nadzorno tijelo, vase eventualne sporove s Hanfinim subjektima nadzora rjeSavaju nadlezna
sudska tijela, a Hanfa nije ovlastena arbitrirati u takvim imovinsko-pravnim pitanjima.

Vazno je naglasiti da Hanfa ne moze davati savjete ili preporuke u vezi s financijskim uslugama
koje koristite ili namjeravate koristiti (primjerice, preporugiti odredenu financijsku uslugu ili
odredenog pruzatelja usluge). Medutim, Hanfa u sklopu svojih redovnih aktivnosti na svojim
internetskim stranicama objavljuje registre subjekata nadzora, pokazatelje poslovanja, tek-
stove i priru€nike o obiljezjima i rizicima spomenutih financijskih usluga, propise za €iju je pro-
vedbu nadlezna te druge informacije koje vam pri donoSenju tih odluka mogu biti korisne. U tu
svrhuizradena je i ova broSura.
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BESPLATAN PRIMJERAK. ZABRANJENA PRODAJA.
DOPUSTA SE KORISTENJE TEKSTA UZ OBVEZNO NAVOBENJE IZVORA.
ODRICANJE 0D ODGOVORNOSTI:

CILJ JE OVE BROSURE INFORMIRATI JAVNOST O POSLOVANJU INVESTICIJSKIH FONDOVA NA PRISTUPACAN NACIN, U KOJU
SVRHU SU INSTITUTI | ZAKONSKI POJMOVI POJEDNOSTAVLJENI. IZ TOG RAZLOGA, A ZBOG OPCENITE NARAVI OVOG TEKSTA,
BROSURA NE MOZE PREDSTAVLJATI TEMELJ ZA TUMACENJE PROPISA KOJI UREBUJU INVESTICIJSKE FONDOVE KAQ NI PREPO-
RUKE ZA ULAGANJE. HRVATSKA AGENCIJA ZA NADZOR FINANCIJSKIH USLUGA NE PRIHVACA ODGOVORNOST ZA EVENTUALNE
POGRESKE U OVOM TEKSTU. O PROPISIMA KOJI SE ODNOSE NA NADLEZNOST HRVATSKE AGENCIJE ZA NADZOR FINANCIJSKIH
USLUGA MOZETE SE INFORMIRATI PUTEM INTERNETSKIH STRANICA WWW.HANFA HR.









