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DEFINICIJE

Alternativni investicijski fond (AIF) - Investicijski fond osnovan sa svrhom i namjenom prikupljanja sredstava
javnom ili privatnom ponudom od ulagatelja te ulaganja tih sredstava u skladu s unaprijed odredenom
strategijom i ciliem ulaganja AlF-a, a isklju€ivo u korist imatelja udjela tog AlF-a;

Drustvo za upravljanje (DZU) - Pravna osoba sa sjediStem u Republici Hrvatskoj koja, na temelju odobrenja
Hrvatske agencije za nadzor financijskih usluga, obavlja djelatnost upravljanja jednim ili viSe AlF-ova ili pravna
osoba sa sjediStem u drugoj drzavi €lanici EU koja, na temelju odobrenja nadleznog tijela te drzave &lanice,
obavlja djelatnost upravljanja jednim ili vise AlF-ova;

EU - Europska unija;

Financijski posrednik - Drustvo za upravljanje AlF-om ili druga pravna osoba koja savjetuje AlF i/ili drustvo
posebne namjene (engl. special purpose vehicle) s ciliem provedbe Ulaganja;

Krajnji korisnik - Mikro, mala i srednja poduzeca (poslovni subjekti privatnog sektora) u skladu s Preporukom
Europske komisije 2003/361/EC od 6. svibnja 2003. o definiciji mikro, malih i srednjih poduzetnika (SL L 124,
20.5.2003.) te subjekti srednje trziSne kapitalizacije (do 3.000 zaposlenih) koji pripadaju nekoj od faza ulaganja:
sjemenskoj fazi razvoja (engl. Seed), po€etnoj fazi razvoja (engl. Start-up), kasnoj fazi razvoja (engl. Later stage
venture), fazi rasta (engl. Growth capital), fazi zamjene kapitala (engl. Replacement capital), fazi preuzimanja
(engl. Buyout), sukladno definiciji faza ulaganja prema Invest Europe! metodologiji;

Obveza na uplatu ulagatelja (engl. commitment) - obveza ulagatelja na uplatu odredenog iznosa (neovisno o
tome je li taj iznos uplacen u cijelosti ili djelomi¢no ili je ulagatelju izvrSen povrat tog iznosa u cijelosti ili
djelomi¢no), a koji iznos se, osim za vlasnic¢ko i kvazi-vlasniCko financiranje Krajnjih korisnika, koristi za
podmirenje naknada, troSkova i drugih izdataka povezanih s ulaganjem;

Prilika za ulaganje - prijedlog zaprimljen od DZU (osnovanog ili onoga koji se tek planira osnovati) za ulaganje
u AIF koji sadrzi minimalno sljede¢e dokumente ili informacije: opis projekta s pregledom trzista, investicijskom
strategijom i upravljackom strukturom (ukljuCujuéi i zivotopise ¢lanova tima DZU), klju&ne informacije o ciljanoj
veli¢ini ulaganja (ukljuéujuci i informacije o sudjelovanju drugih ulagatelja), uvjete ulaganja po pitanju nacina
provedbe, trajanja i troSkova te financijski plan;

Program ulaganja ili samo Program - Program ulaganja u alternativne investicijske fondove;

RH - Republika Hrvatska.

L Invest Europe, Glossary and methodology: https://www.investeurope.eu/media/2784/invest-europe-research-methodology-and-definitions.xlsx
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UuvoD

Svrha ovog Poziva za odabir financijskih posrednika (dalje u tekstu: Poziv) je odabir Financijskih posrednika
koji ¢e upravljati alternativnim investicijskim fondovima sukladno uvjetima Programa ulaganja?.

HBOR je osigurao vlastita sredstva (dalje u tekstu: HBOR sredstva) za provedbu Programa ulaganja u
alternativne investicijske fondove (dalje u tekstu: Program). Navedena sredstva HBOR ulaze iskljuéivo putem
financijskih posrednika, odnosno alternativnih investicijskih fondova (dalje u tekstu: AlF), u svoje ime i za
svoj racun.

Cilj Programa je poboljSati dostupnost i diversificirati izvore financiranja hrvatskih poduzec¢a, omogucujuéi
poduzetnicima pristup kapitalu kroz ulaganja alternativnih investicijskih fondova. Program je usmjeren na
financiranje inovativnih projekata start-up poduze¢a, MSP-ova i poduzeca srednje trZine kapitalizacije (engl.
,mid-cap“) s visokim potencijalom za rast.

Naglasak je na ulaganjima koja doprinose gospodarskom i drustvenom razvoju, u skladu s ciljevima
odrzivosti, te poticanju uravnotezenog i odrzivog regionalnog razvoja RH.

Pravo na ulaganje ne postoji, ve¢ HBOR o svakom zahtjevu donosi posebnu odluku. HBOR zadrzava
potpunu diskreciju u odlucivanju o iznosu ulaganja u pojedini AIF. HBOR ¢e kod dono$enja odluke o ulaganju
voditi racuna o strateSkom interesu HBOR-a i RH.

Prijavitelji moraju ispunjavati uvjete iz ovog Poziva i Programa.

HBOR zadrzava pravo izmjene uvjeta navedenih u ovom Pozivu, a sve eventualne izmjene bit ¢e objavljene na
internetskoj stranici www.hbor.hr.

1. UVJETI PROGRAMA

UVJETI ULAGANJA

1. AIF-ovi Prihvatljivi AIF-ovi:
i. AlF-ovi u postupku osnivanja ili postojeci AlF-ovi;
ii. osnovani u EU ili ¢e biti osnovani u EU;

iii. imaju definirano investicijsko razdoblje u skladu s trziSnom praksom (uobi¢ajeno
je 5 godina, uz moguénost produzetka trajanja sukladno ugovornoj
dokumentaciji AlF-a);

iv. imaju ograni¢eno trajanje (uobi¢ajeno ne prelazi 10 godina, uz moguénost
produzetka trajanja sukladno ugovornoj dokumentaciji AlF-a).

2. Financijski  Financijski posrednici su drustva koja upravljaju AlF-om ili druge pravne osobe koje
posrednici  savjetuju AIF i/ili drustvo posebne namjene s ciliem provedbe ulaganja u vlasnicko i
kvazi-vlasni¢ko financiranje Krajnjih korisnika.

Financijski posrednik mora zadovoljiti sliede¢e osnovne uvjete:

i. Clanovi upravljackog tima Financijskog posrednika moraju uloziti vlastita
sredstva u AlF;

ii. svi ulagatelji u AIF moraju imati jednake uvjete ulaganja (pari-passu nacelo);

2 Program ulaganja u alternativne investicijske fondove (AlIF-ove), dostupan je ovdie.


http://www.hbor.hr/
https://www.hbor.hr/UserDocsImages/2025/03/Program%20ulaganja%20u%20alternativne%20investicijske%20fondove1.pdf?vel=186552
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iii. Financijski posrednik mora osigurati ulaganje Privatnih ulagatelja u iznosu koji
odgovara minimalno 30% ukupne veli¢ine AlF-a;

iv. obveza na uplatu (engl. commitment) bilo kojeg ulagatelja nec¢e prelaziti 50%
ukupne veli€ine AlF-a, osim u slu€aju osnivanja fonda za transfer tehnologija
gdje udio pojedinacnog ulagatelja moze biti vedi;

V. kao dio strategije ulaganja AlF-a imaju namjeru uloziti najmanje iznos HBOR-
ove obveze na uplatu u podrucja koja su navedena u Prilogu Il. Uredbe o
uspostavi programa InvestEUS;

Vi. kao dio strategije ulaganja AlF-a imaju namjeru uloziti u Krajnje korisnike koji su
u trenutku prvog ulaganja AlF-a u njih osnovani u RH i najveci dio poslovanja
obavljaju u RH ili planiraju ulaganje kojim ¢e zapoceti dugoro¢no poslovanje u
RH (naznaceno npr. zna¢ajnom radnom snagom u RH ili na drugi nacin). I1znos
ulaganja u takve Krajnje korisnike mora odgovarati jednom od slijedec¢a dva
kriterija:

e  70% ukupne veli€ine AlF-a, ili
e dvostruki iznos HBOR-ove obveze na uplatu u AlF (na jedan euro HBOR-
ove obveze na uplatu, AIF mora uloziti dodatno minimalno jedan euro).

Vii. mora poznavati hrvatsko poslovno okruzenje, a pozeljno je osigurati prisutnost
na trzistu RH osnivanjem podruznica ili ureda u RH s odgovarajuéim timom koji
uklju€uje investicijske stru¢njake smjestene u RH koji su u moguénosti djelovati
u hrvatskom poslovnom okruzenju (uklju€ujuci odgovarajuce poznavanije jezika)
za cijelo vrijeme trajanja AlF-a;

Viil. mora biti osnovan u EU ili ¢e biti osnovan u EU;

iX. ima razvijen ili razvijaju ili su voljni razviti ESMS (engl. Environmental and Social
Management System) ili ESG (engl. ,Environmental, Social and Governance®)
upravljacki okvir koji ¢e koristiti tijekom Zivotnog ciklusa AlF-a;

X. kod ulaganja u Krajnje korisnike, kada je primjenjivo, provesti sve potrebne
procjene tako da takvo ulaganje ne nanosi bitnu Stetu (engl. Do No Significant
Harm; skracenica: DNSH) ekoloskim ciljevima EU u smislu nacela nenanoSenja
bitne Stete sukladno ¢lanku 17. Uredbe (EU) 2020/8524.

HBOR-ova obveza na uplatu u AlF u pravilu ¢e biti najmanje 7,5% ukupne velicine AIF-
a, a najvise 25% ukupne veli¢ine AlF-a.

3 UREDBA (EU) 2021/523 EUROPSKOG PARLAMENTA | VIJECA od 24. ozujka 2021. o uspostavi programa InvestEU i izmjeni Uredbe
(EU) 2015/1017 (SL L 107, 26.3.2021) https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HR/ALL/?uri=CELEX%3A32021R0523

4 UREDBA (EU) 2020/852 EUROPSKOG PARLAMENTA | VIJECA od 18. lipnja 2020. o uspostavi okvira za olak§avanje odrzivih ulaganja
i izmjeni Uredbe (EU) 2019/2088 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HR/TXT/PDF/?uri=CELEX:32020R0852&from=EN



https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HR/ALL/?uri=CELEX%3A32021R0523
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HR/TXT/PDF/?uri=CELEX:32020R0852&from=EN

HBOR

HRVATSKA BANKA ZA OBNOVU | RAZVITAK

Ukoliko AIF uz osnovne uvjete ispuni neki od nize navedenih dodatnih uvjeta, HBOR
moze razmotriti i vi§i udio HBOR-ove obveze na uplatu u takav AlF, i to:

i. do 50% ukupne veli¢ine AlF-a :

e ako je strategija ulaganja AlF-a usmjerena na regionalni razvoj (projekte i
poduzeéa iz gospodarski manje razvijenih podrucja, npr. potpomognuta
podrucja, otoci i brdsko-planinska podrucja RH5); ili

e ako AlF-om upravlja tim bez prethodnog zajednic¢kog iskustva u upravljanju
AlF-om; ili

o ako AlF-om upravlja tim koji ravnopravno zastupaju oba spola (engl. gender
balanced team);

ii. do 70% ukupne veli¢ine AlF-a:
e ako je strategija ulaganja AlF-a usmjerena na transfer tehnologije.

Iznos HBOR-ove obveze na uplatu u pojedini AIF moze iznositi maksimalno 25 mil.
EUR.

3. Privatni Privatnim ulagateljima smatraju se:

ulagatelji i. financijske institucije u privatnom vlasnistvu (ulaganje na vlastiti rizik i iz vlastitih
sredstava);

ii. fondovi fondova:

a. koji su klasificirani kao alternativni investicijski fond prema Direktivi o
upraviteljima alternativnih investicijskih fondova®,

b. koji su pod upravljanjem ili savjetovanjem neovisnog upravljackog tima,

c. Ciji vecinski pokrovitelji nisu drzave €lanice ili nacionalne razvojne banke ili
institucije ili EIF ili Europska investicijska banka;

iii. privatne zaklade i fondovi;
iv. obiteljski uredi i poslovni andeli;
V. korporativni investitori u vecinskom privatnom vlasnistvu;

Vi. osiguravajuc¢a drustva;
Vii. mirovinski fondovi;
viii. privatne osobe;

ix.  akademske institucije (uklju€ujuci privatne istrazivaCke ustanove i sveucilita)
koja ulazu iz vlastitih sredstava proizaslih iz njihove komercijalne aktivnosti;

ukoliko ne dobivaju nikakav javni poticaj u svrhu ulaganja u AIF u koji ¢e uloziti sredstva.

5 Posebna podrucja RH:

. Potpomognuta podrugja - Jedinice lokalne samouprave razvrstane u 1., Il., Ill. i IV. skupinu sukladno Zakonu o regionalnom razvoju
Republike Hrvatske (NN 147/2014, 123/2017, 118/2018) i Odluci o razvrstavanju jedinica lokalne i podruéne (regionalne) samouprave
prema stupnju razvijenosti (NN 3/2024) i svim njihovim izmjenama i dopunama.

e  Brdsko-planinska podru¢ja- Podrucja sukladno Zakonu o brdsko-planinskim podrucjima (NN 118/2018) i Odluci o obuhvatu i
razvrstavanju jedinica lokalne samouprave koje stje€u status brdsko-planinskog podrucja (NN 24/2019) i svim njihovim izmjenama i
dopunama.

e  Otoci - Sukladno Zakonu o otocima (NN 116/2018, 73/2020, 70/2021) i svim njegovim izmjenama i dopunama.

6 DIREKTIVA 2011/61/EU EUROPSKOG PARLAMENTA | VIJECA od 8. lipnja 2011. o upraviteljima alternativnih investicijskih fondova i o

izmjeni direktiva 2003/41/EZ i 2009/65/EZ te uredbi (EZ) br. 1060/2009 i (EU) br. 1095/2010
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4. Krajnji Prihvatljivi Krajnji korisnici su mikro, mala i srednja poduzeca’ te poduzeca srednje
korisnici trziSne kapitalizacije® (do 3.000 zaposlenih) koja pripadaju nekoj od niZe navedenih faza

ulaganja prema Invest Europe® metodologiji:
e sjemenskoj fazi razvoja (engl. Seed),
e pocetnoj fazi razvoja (engl. Start-up),
e kasnoj fazi razvoja (engl. Later stage venture),
o fazirasta (engl. Growth capital),
o fazi zamjene kapitala (engl. Replacement capital),
e fazi preuzimanja (engl. Buyout).

Neprihvatljivi Krajnji korisnici su oni:
i. koji obavljaju aktivnost navedenu na Listi neprihvatljivih aktivnostio, i/ili

ii. koji su ,poduzetnici u teSkoéama“ sukladno odredbama ¢l. 2(18) Uredbe
Komisije (EU) br. 651/20141! od 17. lipnja 2014. godine, i/ili

iii. Cija aktivnost, u trenutku ulaganja AlF-a, predstavlja krSenje mjera
ograni€avanja (engl. Restricted Person).

5. Vidljivost U komunikaciji o ulaganju, Financijski posrednici i Krajnji korisnici duzni su istaknuti
oznaku vidljivost izvora financiranja. Tijekom pregovora s Financijskim posrednicima
utvrditi e se oblik i nadin isticanja izvora financiranja.

Financijski posrednik ¢e biti obvezan prenijeti u ugovornu dokumentaciju s Krajnjim
korisnicima odredbe koje se odnose na vidljivost.

6. Namjenai |z sredstava AlF-ova provodit ¢e se vlasnicka ili kvazi-viasnicka ulaganja u Krajnje
naéin korisnike.
ulaganja Ulaganja u Krajnje korisnike provode se neizravno, putem AlF-a kojim upravlja

Financijski posrednik (obuhvaéa strukture koje ukljuuju holding kompanije kojima
upravlja Financijski posrednik).

7. Naknadei Kod ugovaranja obveze na uplatu ulagatelja u AlF, sredstva za provedbu ulaganja u
trogkovi Krajnje korisnike i trodkovi upravljanja te drugi troSkovi AlF-a uklju€eni su u ukupan
ugovoreni iznos preuzete obveze na uplatu ulagatelja.

8. Razdoblje  Razdoblje provedbe Programa je do iskoristenja sredstava.
provedbe

7 Sukladno Preporuci Europske komisije 2003/361/EC od 6. svibnja 2003. o definiciji mikro, malih i srednjih poduzetnika (SL L 124,
20.5.2003.):

e srednje poduzece ima do 250 zaposlenih, promet do 50 mil. EUR ili ukupnu bilancu do 43 mil. EUR;

. malo poduzece ima do 50 zaposlenih i promet ili ukupnu bilancu do 10 mil. EUR;

e mikro poduzecée ima do 10 zaposlenih i promet ili ukupnu bilancu do 2 mil. EUR.
8 Uredba (EU) 2015/1017 Europskog parlamenta i Vije¢a od 25. lipnja 2015. o Europskom fondu za strate$ka ulaganja, Europskom
savjetodavnom centru za ulaganja i Europskom portalu projekata ulaganja i o izmjeni uredaba (EU) br. 1291/2013 i (EU) br. 1316/2013 (SL
L 169, 1.7.2015.):

e ,malo poduzece srednje trziSne kapitalizacije” znaci subjekt koji ima do 499 zaposlenika i koji nije MSP;

e ,poduzece srednje trziSne kapitalizacije” znaci subjekt koji ima do 3.000 zaposlenika i koji nije MSP niti malo poduzece srednje

trziSne kapitalizacije.

9 Invest Europe, Research methodology and definitions, dostupno ovdie.
10 Lista neprihvatljivih aktivnosti objavljena je u Opéim kriterijima prihvatljivosti za instrumente vlasni¢kog i kvazi-vlasnikog financiranja,
dostupno ovdie.
11 Uredba Komisije (EU) br. 651/2014 od 17.06.2014. godine o ocjenjivanju odredenih kategorija potpora spojivima s unutarnjim trzistem u
primjeni ¢lanaka 107. i 108. Ugovora (SL L 187 od 26.06.2014.), odnosno sukladno odredbama propisa koji ureduje ovo pitanje, a koji ¢e
biti na snazi u trenutku odobrenja ugovaranja HBOR-ove obveze na uplatu.


https://www.investeurope.eu/media/2784/invest-europe-research-methodology-and-definitions.xlsx
https://www.hbor.hr/UserDocsImages/DIREKCIJA%20ULAGANJA/Op%C4%87i%20kriteriji%20prihvatljivosti%20(equity)%20-%20finalno.pdf?vel=194158
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9. Ostalo Ugovorna dokumentacija temeljem koje ¢e se HBOR obvezati na uplatu u AlF ukljucivat
¢e, izmedu ostalog:

e prava HBOR-a na uvid u dokumentaciju AlF-a neophodnu za pracenje i reviziju
utroSka HBOR sredstava;

e obvezu ¢uvanja dokumentacije o koristenju HBOR sredstava;
e obveze vezano za Vidljivost;

e moguénosti transfera udjela u AlF-ovima na druge osobe ukoliko to zatrazi

HBOR.
10. Povezani Opci kriteriji prihvatljivosti za instrumente vlasniCkog i kvazi-vlasnickog financiranja,
dokumentj / dostupni ovdie.
Privici Politika ulaganja u vlasnicki kapital i kvazi-vlasni¢ki kapital, dostupna ovdije.

2. PODNOSENJE PRILIKE ZA ULAGANJE

Prijavitelji podnose Priliku za ulaganje na adresu elektroni¢ke poste: equity@hbor.hr.
Prilika za ulaganje moze biti podnesena na hrvatskom ili engleskom jeziku.

Financijski posrednik obvezan je dostaviti ispunjen i potpisanu Izjavu prijavitelja (Prilog 1) kojim potvrduje da ne
ispunjava niti jedan od navedenih kriterija iskljuCenja.

Prijavitelj procjenjuje na koji nacin ¢e najbolje prezentirati svoju Priliku za ulaganje. lako sadrzaj nije strogo
definiran, on mora uklju€ivati kljuéne informacije o trzistu, strategiji ulaganja, druStvu za upravljanje i slicnim
aspektima. Detaljnije smjernice o sadrzaju ovog dokumenta mozete pronaci u Prilogu 2 ovog Poziva.

Po primitku Prilike za ulaganje, HBOR ¢e potvrditi primitak i provjeriti sadrZi li ona sve potrebne informacije za
prvi korak selekcijskog procesa — preliminarni pregled. Ukoliko dokumentacija bude potpuna, nastavit ée se s
daljnjim koracima selekcijskog procesa.


https://www.hbor.hr/UserDocsImages/DIREKCIJA%20ULAGANJA/Op%C4%87i%20kriteriji%20prihvatljivosti%20(equity)%20-%20finalno.pdf?vel=194158
https://www.hbor.hr/politika-ulaganja-u-vlasnicki-kapital-i-kvazi-vlasnicki-kapital
mailto:equity@hbor.hr
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3. SELEKCIJSKI PROCES

Selekcijski proces Financijskog posrednika provodi se kroz sljedeée korake:

Korak 1. Preliminarni pregled

Preliminarni pregled obuhvaca pregled sadrzaja zaprimljenih Prilika za ulaganje.
Prilike za ulaganje koje sadrze sve elemente propisane Pozivom nastavljaju selekcijski proces.

Ako se za pojedinu Priliku za ulaganje procijeni da dio informacija nije dovoljno jasan i da su potrebna dodatna
pojasnjenja, ista Ce biti zatrazena uz definirani rok za dostavu pojasnjenja.

Korak 2. Upoznavanje s timom DZU

Ukoliko se utvrdi da Prilika za ulaganje zadovolji uvjete ovog Poziva, Programa i Politike ulaganja'? odrzat ¢e
se sastanak uzivo s timom DZU kako bi se utvrdila spremnost tima. U iznimnim sluajevima sastanak se
moze odrzati i putem videokonferencije.

Tijekom sastanka se prolazi Prilika za ulaganje koju je identificirao tim DZU i pojasnjava HBOR-ov daljnji
selekcijski proces. Cilj sastanka je bolje upoznati tim DZU, njihovo iskustvo, kvalifikacije i medusobne odnose
unutar tima, nacin donoSenja odluka, parametre buduceg AlF-a, i sl.

Nakon odrzanog sastanka, nad odabranim timovima DZU nastavit ¢e se selekcijski proces. Oni timovi DZU nad
kojima se selekcijski proces nece nastaviti o istome ¢e biti obavijesteni pisanim putem uz napomenu da HBOR
moze u sljedecih 12 mjeseci, u slu€aju potrebe (npr. odustajanje odabranog DZU ili sl.) nad njima nastaviti
selekcijski proces.

Korak 3. Dubinsko snimanje

Za potrebe dubinskog snimanja potencijalnim timovima DZU $alje se upitnik s popisom dokumentacije koju
je potrebno dostaviti. Nakon zaprimanja potrebne dokumentacije, ista se interno analizira te se po zavrSetku
analize organizira posjet timu DZU u njihovim prostorijama. Ukoliko je DZU tek u osnivanju i joS nema svoje
sluzbene prostorije, sastanak se moZe odrzati i na nekoj drugoj lokaciji.

Kljuéna podrucja koja se analiziraju prilikom dubinskog snimanja: strategija, integritet i reputacija ¢lanova tima
DZU, dosada3nje iskustvo, poznavanje trziSta, parametri fonda.

Korak 4. Izbor

Po zavrsetku dubinskog snimanja, odabire se najbolja Prilika za ulaganje (jedna ili viSe).

12 politika ulaganja u vlasnicki kapital i kvazi-vlasnicki kapital, dostupno ovdie.
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