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Vlagati letos v vzajemne

sklade ali ne?

Nas caka daljSe obdobje padanja tecajev na delniskih trgih ali pa gre zgolj
za pocenitev? Se morda vracamo nazaj v leto 2008?

dov ¢ez 2 milijardi evrov. Stevilo vlagateljev, ki zaupajo in vlagajo
v slovenske sklade, vztrajno narasca Ze dve leti zapored. V zadnjih
treh letih so se sredstva v skladih povisala za skoraj 500 milijonov evrov.

I < onec lanskega leta je bilo v upravljanju slovenskih vzajemnih skla-
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Denarna sredstva varcevalcev
selila na delniske trge

Razlog, da je temu tako, je najverjetneje
iskati v pozitivnih donosih, ki so se vrsti-
liiz leta v leto po krizi. Razlog so tudi niz-
ke ban¢ne obresti, saj nam banke za nas
denar tako rekoc nic ve¢ ne nudijo. Med-
tem ko so bile ban¢ne obresti na depozite
krepko pod 1 odstotkom letno, so doloce-
ni delniski skladi v vmesnem obdobju pri-
nasali celo ¢ez 10% letnega donosa. Logic-
na posledica tega je, da so se denarna sred-
stva varcevalcev selila v delniSke vzajemne
sklade oz. na delniSke trge na splosno. Za-
nimivo bo pa letosnje leto, ko se je leto v
svetu skladov pricelo bolj klavrmo in bele-
Zimo padce na borznih trgih. Nekateri bor-
zni analitiki celo napovedujejo medved;ji
trend na borzah. Na to mnenje marsikate-
rega analitika vplivajo dejstva, kot so padec
cen surovin, upocasnitev gospodarske ra-
sti na Kitajskem, dvig temeljnih obrestnih
mer ameriSke centralne banke in vecji pad-
ci borznih tecajev na svetovnih borzah. Ja-
nuar 2016 je bil za delniske trge najslabsi od
finan¢ne krize naprej. Nas ¢aka dalj$e obdo-
bje padanja tecajev na delniskih trgih ali pa
gre zgolj za pocenitev? Se morda vracamo
nazaj vleto 2008? Borzni investitor Geor-
ge Soros pravi, da je na vidiku nova finan¢-
na kriza. Morda pa je to le primeren ¢as za
poucene vlagatelje, ki vlagajo v ¢asu poce-
nitev in vztrajno ¢akajo na ponoven vzpon
teCajev. V tabeli si poglejmo enoletne minu-
se slovenskih vzajemnih skladov.
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Torej, kaj lahko iz vseh teh ¢rnih
napovedi in minusov na trgu skladov
sploh pri¢akujemo? Bo nastopila era
medveda? To navsezadnje ne sme biti
sploh pomembno, saj gre pri vlaganju v

delniSke vzajemne sklade predvsem za
tek na dolge proge.

Enoletni minusi slovenskih skladov

12 mesecni donos v

Vzajemni sklad: % na dan 29.1.2016

ALTA TURKEY -3316
ALTA GOLD 32,33
KD Latinska Amerika -28,28
NLB-Naravni viri -26,82
Alpen.Emerging, deniski podsklad 26,12
ALTA KOMET -2554
Perspektiva resource Flexible -2449
lirika Razvijajoéi trgi dinamicni 22,95
Triglav Rastoéi trgi 2184
Najvecje izgube v surovinskih

skladih

Hitro lahko opazimo, da so najvedje izgu-
be pridelali skladi, ki vlagajo v surovine,
energijo, zlato, nafto, ipd. Torej bi lahko
smatrali, da se potencial za nove bodoce
zasluzke skriva v surovinah. Torej lahko
predpostavljamo, da kdor bo sedaj vlagal
v nafto in zlato, bo zasluzil v prihodnjem
obdobju. Pouceni vlagatelji vlagajo zme-
1aj, ko so pocenitve, ko so tecaji v tenden-
ci padanja in ¢akajo na trenutek rasti teca-
jev. Na tak nacin se lahko zasluzi na bor-
zah ali vzajemnih skladih. Torej, kaj lahko
iz vseh teh ¢rmih napovedi in minusov na
trgu skladov sploh pricakujemo? Bo nasto-
pila era medveda? To navsezadnje nesme
biti sploh pomembno, saj gre pri vlaganju
v delniSke vzajemne sklade predvsem za
tek na dolge proge, torej vlagamo za dalj-
e ¢asovno obdobije. Korekcije na trgih so
obicajne in se zgodijo v povprecju veckrat
kot le enkrat na tri leta.

Vlagateljem ali var¢evalcem, ki si Zelijo
ohraniti mirne Zivce in vlagati dolgoroc-
no brez $pekulacij, predlagamo, da si ure-
dijo taksen nalozbeni portfelj, ki prezivi
vsa obdobja nihanj navzgor in navzdol na
borzi. Pomembno je le, da pri tem vztraja
glede na ¢asovni cilj, ki ga zasleduje. Torej,

Ce si je nekdo zastavil, da bo sredstva na-
lozil za obdobje 10 let, naj vztraja 10 let in
naj ne spreminja portfelja oziroma nalozb
znotraj portfelja. Namrec¢ vsaka spremem-
ba po navadi prinese vlagatelju samo ne-
potrebne izgube, saj se vsaka spremem-
ba naredi prepozno, vedno v najslabSem
trenutku. Tipi¢en varcevalec je preprican,
da ko padejo vrednosti, da se takrat spla-
¢a vloziti kam drugam in ko Ze tecaji zdr-
snejo, prelozi denar drugam, po navadi se-
veda v sklad, ki je nosil zlata jajca v pre-
teklem obdobju. Torej spet drago kupu-
je tocke vzajemnih skladov. Nekateri pa
se prestrasijo. Ko tecaji drvijo navzdol iz
pani¢nega strahu, da ne bi bile izgube Se
vecje, poberejo denar iz skladov in bezijo
drugam. Zelja vsakega vlagatelja je dobiti
idealen in uspesSen recept, kako oblikovati
osebni nalozbeni portfelj, ki bi mu omogo-
¢il predvsem visoke donose. Zal je v real-
nosti to sila tezko, saj so finan¢ni trgi tur-
bulentni in vedno bolj nepredvidljivi. Op-
timalno Stevilo skladov v portfelju za ob-
dobje petih let bi bilo 6 do 7. Z vlaganjem
v vzajemne sklade doseZe vlagatelj dva ni-
voja razprsitve. Eden je v okviru samega
vzajemnega sklada, ki razprsi nalozbe med
Stevilne vrednostne papirje, drug nivo je
razprsitev sredstev v okviru portfelja med
razli¢ne vzajemne sklade.
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obdobje. Portfelj naj bo zasnovan tako,
daje v portfelju 70 % delnic in 30 % obve-
znic. V portfelju skladov moramo biti po-
zorni predvsem na to, da se nalozbe skla-
dov v portfelju ne podvajajo. Poleg tega je
priporocljivo, da so sredstva enakomer-
no razporejena po posameznih panogah
in drzavah. Ce imata dva sklada podobno
nalozbeno strukturo, je potrebno opravi-
ti dolocene prilagoditve portfelja. Tudiiz-
postavljenost dolo¢eni panogi, npr. farma-
ciji, ni priporodljiva. Kljub temu, da pano-
ga trenutno prinasa nadpovprec¢ne dono-
se, vlagatelja s tem izpostavlja prevelike-
mu tveganju, s3j je odvisen le od ene pa-
noge. Ce dodajamo v portfelj ozke speci-
alizirane sklade, le-ti ne smejo tvoriti je-
dra portfelja. Trenutno glede na situacijo
na trgu je del prihrankov smiselno razpr-
$iti med surovine, kot na primer nakup fi-
zicnega zlata, s3j je vrednost trenutno na
nizki ravni, velja pa zlato tudi za ohranje-
valca vrednosti. Smiselno bi se sedaj bilo
spogledovati s skladi, ki vlagajo v energi-
jo in surovine. Te vrednosti so na zgodo-
vinsko nizkih ravneh. V prihodnje se pri-
Cakuje rast. Pri tem je treba paziti, dane bo
prevelik delez nalozb posameznika izpo-
stavljen samo temu sektorju. Pri nalozbah
je smiselna razprsitev med razli¢ne oblike
nalozb, ne samo med papirnate, saj je to

Pri nalozbah je smiselna razprSitev med razli¢ne
oblike naloZzb, ne samo med papirnate, saj je to bolj
raztresenost kot pa razprsenost.

Kako preziveti vsa obdobjana
borzi?

Torej, kaksen naj bo primeren portfelj, ki
vam bo omogocal, da prezivite vsa obdo-
bja na borzi? Jedro portfelja naj sestavlja-
jo globalni skladi, ki vlagajo v razvite trge,
kot sta Evropa in ZDA, ki bodo dosegali
konstantne donose skozi daljSe casovno

bolj raztresenost kot pa razprsenost. Raz-
prsenost bi pomenila nalozba v papirna-
te oblike, fizi¢ne surovine, morda nepre-
micnine, itd. Del prihrankov je smiselno
izpostaviti energijskim zgodbam. Sredstva
je smiselno drobiti med ¢im manjse Stevi-
lo razli¢nih DZU-jev zaradi davénega op-
timiziranja v prihodnosti ob morebitnem
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Trenutno glede na sityacijo na trgu je
del prihrankov smiselno razprsiti med
surovine, kot na primer nakup fizicnega
zlata, saj je vrednost trenutno na nizki
ravni, velja pa zlato tudi za ohranjevalca
vrednosti. Smiselno bi se sedaj bilo
spogledovati s skladi, ki vlagajo v
energijo in surovine.

prilagajanju portfelja. V kolikor vlagatelj
izbere bolj tvegane nalozbe, je potrebno
s priblizevanjem koncu var¢evanja delez
naloZzb iz bolj tveganih delniskih skladov
pocasi umikati v manj tvegane obvezniske
vzajemne sklade. S tem bodo sredstva za-
varovana pred morebitnimi izgubami. Pri-
porodljivo je izbirati nalozbe v evrski va-
luti, da se izognemo valutnemu tveganju.

M DelniSke nalozbe 70 %
M Obveznice 20%
¥ 7lato, surovine 10%

PORTFELJ. V portfelju skiadov moramo biti pozorni
predvsem na to, da se nalozbe skladov v portfelju ne

Portfelj za vlagatelja nagnjenega
ktveganju

Predlog portfelja za vlagatelja ki je povprec-
no nagnjen k tveganju za obdobje 5 let:

m 70 % delniskih nalozb, delniski vzaje-
mni skladi: od tega 50% delniski razviti
trgi, 20% panozni skladi, kot so surovine,
nafta, energija, farmacija

= 20% obvezniski trgi: obvezniski skladi
razvitih trgov

m 10% zlato

Zaradi dav¢énega optimiziranja konkretno
predlagamo sklade v okviru treh vecjih
krovnih skladov, saj v primeru spremembe

[}

nalozbene strukture znotraj krovnega
sklada, vlagatelj ni podvrZen placilu dav-
kov na kapitalske dobicke in vstopno/iz-
stopnim stroskom podsklada.

70% delniski trgi:

® 25%Franklin Mutual European Fund

® 25% Franklin U.S. Opportunities Fund
® 10% Amundi Funds Equity Global Re-
sources

m 10% Franklin Global Real Estate Fund
EUR

20% obvezniski trgi:
m 10% Amundi Funds Bond Europe
® 10% PI Funds - Euro Bond

10% zlata

M Franklin Mutual European Fund 25%

B Ifranklin U.S. Opportunities Fund 25%

® Amundi Funds Equity Glob. Resour. 10%
Franklin Glob. Real Estate Fund EUR 10%

B Amundi Funds Bond Europe 10%

M P| Funds - Euro Bond 10%

M Zlato 10%

PORTFELJ NAGNJEN K TVEGANJU. Zaradi davénega

optimiziranja konkretno prediagamo skiade v okviru treh
vecjih krovnih skladov.

Se portfelj, sestavljen iz
slovenskih skladov

= Alta Global 25 %, Infond DelniSki 25
%, 10% Infond Life, 10 % KD Surovine in
Energija,

m 10% KD Bond, 10% Alta Bond,

m 10% zlato

M Alta Global 25 %
B |nfond Delniski 25 %
¥ Infond Life 10 %
KD Surovine in Energija 10 %
® KD Bond 10 %
M Alta Bond 10 %
M Zlato 10 %

PORTFELJ SLOVENSKIH SKLADOV. Potrebno je usklajevati
razmerje med delniSkimi in obvezniSkimi naloZbami.

Ne izpostavljajte prihrankov
visjim tveganjem

NaloZbe so ziv organizem, ki terja spre-
membe pozicij nalozb, sploh Ce se spre-
meni ¢asovni cilj in financna situacija vla-
gatelja in razmere na finan¢nem trgu. Po-
trebno je usklajevati razmerje med delni-
§kimi in obveznidkimi nalozbami. Bolj kot
se priblizujemo zastavljenemu kontnemu
nalozbenemu cilju, manjsi je delez delni-
gkih nalozb. Pred iztekom var¢evanja ni
pametno izpostavljati prihrankov nepo-
trebnim visjim tveganjem. o
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