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AMERIŠKI NOBELOVEC, PROFESOR ROBERT SCHILLER,  izpostavlja kot glavno značilnost 
borznega balončka eksponentno rast cen naložb do neracionalnih nivojev – pri tem 
»neracionalno« opiše kot večji odmik cene naložbe od njene intrinzične  oziroma 
fundamentalne vrednosti. »Ko ljudje brezglavo kupujejo kljub številnim opozorilom o 
precenjenosti kupljenega, lahko trdimo, da smo v balončku,« pravi.

Poki finančnih balonov iz večstoletne zgodovine bi lahko bili dovolj dobro svarilo 
pred vrtoglavimi tveganji, modrost, da »stvari, ki so videti predobre, da bi bile resnične, 
ponavadi tudi niso resnične«, pa dobro vodilo za praviloma nepoučene množice, a se 
zgodbe ponavljajo vedno znova. Nazadnje smo temu priča v zadnjem letu na področju 
vlaganja v kriptovalute.

»Dobro znano je,  da ljudje razmišljajo skupinsko. Kadar znorijo, znorijo kot celota. 
A streznijo se počasi, vsak posebej, eden za drugim,« je zapisal Škot Charles Mackay, 
ko je daljnega leta 1841 opisoval »neverjetne ljudske blodnje in norost množic« v knji-
gi (v izvirniku) Extraordinary Popular Delusions and the Madness of Crowds in v njej 
opisal na primer vrtoglavo rast cen tulipanov v 17. stoletju. Nauk zgodbe drži še danes, 
saj se kažejo pri vseh pokih sprva navidezno čudovitih zgodb podobni elementi.

Čredni nagon oziroma navdušenje množic se začne s premikom, ko ljudi začne 
privlačiti novost ali »novost«, na primer nova delnica, nov izum, nova tehnologija ...  
Sprva se cene dvigajo počasi, nato pa dobijo zalet, ko na trg vstopi več (žal pogosto 
preveč pohlepnih in premalo obveščenih) »investitorjev«, ob tem pa se vključi še širša 
medijska javnost, ki dodatno spodbuja »enkratno priložnost«.

Sledi evforija, dobesedno prepuščena vetru in brezglavemu razmišljanju. Padajo re-
kordi, dosegajo se absurdi, kot je bila cena 139.000 $ za kvadratni čevelj (niti desetino 
kvadratnega metra) nepremičnine v Tokiu leta 1989. In kaj pride potem? Pok. Balon 
začne hitro izgubljati zrak. Tisti, ki so vstopili prepozno, imajo izgubo. Te ne prenesejo, 
se odločijo za prodajo, dodajo svoj delček k paniki, ki nadomesti evforijo, in pošljejo 
vrednosti še nižje. Zgodba se konča, zgodovina pa ne: prej ali slej pride nova zgodba s 
starimi pravili in zaključkom.   

Zgodovina 
finančnih 
balonov  
se ponavlja 
Izkušnje nas učijo, da uspeh, tudi finančni, 
ki ga merimo v donosih, le v izjemno 
redkih primerih pride čez noč. A to ne 
ustavi množic, da ne bi upale na neverjeten 
in takojšnji triumf. Posledice so praviloma 
enake: poraz in boleča izguba. 

V NALOŽBE VSTOPAJTE PREMIŠLJENO.  

Začnite na naslovu:  www.kd-skladi.si/ 

7-korakov-za-pametne-nalozbe  

250%

100%

500%

1.000%

2.000%

3.000%

4.000%

1700 1800 1900 20001600

TULIPMANIJA 1637

•	 Ena čebulica je leta 1637 veljala  

toliko kot manjša meščanska hiša  

v Amsterdamu.

•	 Tulipani so povzročitelji prve finančne 

krize v zgodovini kapitalizma.

NEKONTROLIRANA RAST 
DELNICE SOUTH SEA 
COMPANY 1720
•	 South Sea Company  je bila britanska 

družba, ki je imela na Otoku monopol 

nad trgovanjem z Južno Ameriko. 

Vrednost njenih delnic se je močno 

prenapihnila, čeprav v resnici posli 

niso prinašali skoraj nič dobička. A 

v razmerah izjemne likvidnosti in 

pomanjkanja naložbenih alternativ so 

vlagatelji to dejstvo zanemarjali in s 

pohlepom drveli proti poku balona, ki 

so ga pomagali napihovati. 

•	 Sir Isaac Newton je ob nakupu delnic 

podjetja izgubil 20 tisoč funtov. 

Ostal je njegov rek, da �lahko oceni 

dinamiko gibanja stvari, ne more pa 

človeške neumnosti«.  

VELIKA GOSPODARSKA 
KRIZA OZ. VELIKA 
DEPRESIJA 1929
•	 Velika depresija je napočila po 

obdobju zlatih gospodarskih let v 

ZDA po prvi svetovni vojni. Še danes 

predstavlja primer ene najhujših 

recesij razvitega sveta.   

•	 Velika depresija je zajela tudi druga 

razvita gospodarstva in časovno 

sovpada z vzponom Adolfa Hitlerja. 

POK VREDNOSTI 
VISOKOTEHNOLOŠKIH 
PODJETIJ (»DOTCOM«) 2000

•	 Obdobje izjemne rasti in pretiranih 

špekulacij med leti od 1996 in 2000.  

�Tokrat je drugače,« so govorili 

ustanovitelji podjetij in kupci, ko se je 

začela evforija in so treznejši vlagatelji 

opozarjali na nevarnost poka.

•	 Razen izjem, kot je bil npr. Amazon, 

so podjetja, ki so jezdila na valu �pika.

com«, v izjemno kratkem času postala 

nelikvidna. Skupni imenovalec: rast 

je gnala neoprijemljiva  �vrednost«, 

podjetja pa niso bila sposobna 

ustvarjati prihodkov, kaj šele dobičkov.  

TULIPAN GULDNOV DANAŠNJIH 
EVROV

= 4.150 = 66.4001x

3,2 % NA

VREDNOST JE DOSEGLA DELNICA  
V ENEM LETU, NATO PA SPET PADLA  

NA IZHODIŠČNO VREDNOST

10x

BORZNE VREDNOSTI JE IZGUBILO 
280 DELNIC INTERNETNIH PODJETIJ 

(GLEDE NA NAJVIŠJO VREDNOST 
PRED POKOM), TEHNOLOŠKI INDEKS 

NASDAQ PA JE PADEL ZA 78 %

1,85 BILIJONA € 

 BREZPOSELNOST JE 
 ZARADI KRIZE NARASLA S

 Viri: CNN Money, The Guardian, Economist, Statista.com 

(1929)

24,9 %
(1933)Skozi stoletja so se pojavljali baloni, pri katerih so 

se cene dobrin, delnic, vrednosti indeksov ... od 

izhodiščnih vrednosti pred napihovanjem balona 

pa do vrha pred pokom povečale tudi za desetkrat, 

stokrat ...

VLAGANJA       32        VLAGANJA Optimum   april 2018Optimum   april 2018



 

O SKLADU KD PRVI IZBOR: 

www.kd-skladi.si/skladi/prvi-izbor

NIŽJE  TVEGANJE — POTENCIALNO MANJŠI DONOSI

SINTETIČNI KAZALNIK TVEGANJ IN DONOSA*

VIŠJE TVEGANJE — POTENCIALNO VEČJI DONOSI

1  2  3  4  5  6  7 

KD MM KD BOND
KD CORPORATE BONDS

KD RASTKO
KD PRVI IZBOR
KD VITALNOST 
KD TEHNOLOGIJA 
KD DIVIDENDNI
KD AMERIKA

KD LATINSKA AMERIKA
KD VZHODNA EVROPA
KD INDIJA-KITAJSKA
KD SUROVINE IN ENERGIJA
KD NOVI TRGI

* Sintetični kazalnik tveganja in donosa kaže razmerje med tveganjem in potencialnim 

donosom naložbe v sklad. Temelji na nihanju vrednosti enote premoženja sklada (VEP) 

v zadnjih petih letih. Pretekli podatki, ki se uporabljajo pri izračunu kazalnika, niso nujno 

zanesljiv pokazatelj profila tveganj sklada v prihodnosti. Ni zagotovljeno, da bo katego-

rija tveganj in donosa ostala nespremenjena, kategorizacija sklada se lahko sčasoma 

spremeni. Najnižja kategorija na lestvici ne pomeni naložbe brez tveganja.

Prva izbira v svetu naložb
Sklad KD Prvi izbor ima vse prednosti, 
pomembne za vlagatelje, ki želijo dolgoročno  
varčevati na svetovnih delniških trgih.     

Pomen 
trenutka
AMERIŠKI PISATELJ THEODOR SEUSS GEISEL  je nekoč izjavil, da se ljudje 
ne zavedamo pomena trenutka, dokler ta ne mine oziroma postane 
spomin. In kljub temu, da vedno znova opažamo, da se svet vrti vse hi-
treje, ugotavljamo tudi, da se zgodovina vedno znova ponavlja, saj tako 
v naravi kot v financah veljajo nekatere zakonitosti, ki jih ne moremo 
zabrisati in vplivajo na končni izid.  

Če želimo denar plemenititi po svojih željah 
in doseči začrtane cilje, je treba postaviti 
pravo dolgoročno strategijo, nenehno ana-
lizirati okoliščine in izvajati hitre prilagodi-
tve. V tokratni številki naše revije ugotavlja-
mo, da so to pravila, ki veljajo enako kot pri 
upravljanju premoženja tudi v jadranju in 
verjetno povsod tam, kjer je cilj jasen, do-
seči pa ga je treba v hitro spreminjajočih se 
okoliščinah, kjer je odločitev posledica dol-
goročne strategije, a tudi pomena trenutka. 
Nikoli  ne smemo pozabiti na premišljenost, 
jasnost in merljivost želenega in doseženega 

rezultata, zavedanje omejitev in tveganj, čas, ki ga imamo na voljo ... 
Da bi spomnili, kako hitro pozabimo na vse navedeno, smo tokratno 
številko začeli z zgodovinskim prikazom finančnih balonov. 
»Ljudje so tisti, ki so podjetje,« je nekoč izjavil soustanovitelj naše fi-
nančne skupine Matjaž Gantar. In vedno znova to potrjujemo. Strokov-
no upravljanje in svetovanje sta tisto, na čemer gradimo vaše zaupanje 
do KD Skladov kot prve slovenske družbe za upravljanje. Da nam gre 
pri tem dobro, pa kažejo tudi priznanja, ki jih strokovna javnost iz leta v 
leto podeljuje naši družbi. Spet smo na vrhu: nagrada za naj upravljavca 
vzajemnih skladov v Sloveniji, ki jo podeljujejo Moje Finance, je tudi 
letos pristala pri nas. Tretjič zapored, skupno pa petič v osmih letih po-
deljevanja nagrade. To je dokaz, da naša jadrnica drži pravo smer in da 
zanesljivo plujemo po globalnih morjih. Trenutek torej ne postane samo 
spomin, če znamo iz njega prebrati pomen in ga uporabiti v svojem 
vsakdanu. Veseli smo, da ste z nami na krovu tudi vi.  

AVTORJI IZ KD SKLADOV

OPOZORILO VLAGATELJEM KD Skladi, družba za upravljanje, d. o. o., Dunajska cesta 63, Ljubljana, upravlja KD 

Krovni sklad s 16 podskladi. Prospekt krovnega sklada z vključenimi pravili upravljanja, dokumenti podskladov s 

ključnimi podatki za vlagatelje (KIID) ter zadnje objavljeno letno in polletno poročilo krovnega sklada v slovenskem 

jeziku so vlagateljem v tiskani obliki brezplačno na voljo na sedežu družbe in vpisnih mestih, v elektronski obliki pa so 

objavljeni na spletni strani www.kd-skladi.si. 

Pretekla donosnost naložbe v sklad ni pokazatelj njene donosnosti v prihodnosti. Gibanje vrednosti enote premo-

ženja posameznega sklada je v veliki meri odvisno od stanja na kapitalskih trgih. Vrednost enote premoženja lahko 

raste ali pada, zato so tudi prihodnji donosi lahko višji ali nižji kot v preteklosti. Obstaja verjetnost, da vlagatelj med 

varčevanjem ne dobi povrnjenih vseh sredstev, ki jih je vložil v sklad. Vstopni in izstopni stroški ter davki, ki jih morda 

plača vlagatelj in ki bi sicer znižali prikazano donosnost, v izračunu niso upoštevani. Najvišji vstopni stroški za sklade 

KD Galileo, mešani fleksibilni sklad, KD Rastko, evropski delniški sklad, KD Balkan, delniški, KD Novi trgi, delniški, KD 

Surovine in energija, delniški, KD Tehnologija, delniški, KD Vitalnost, delniški, KD Indija — Kitajska, delniški, KD Latinska 

Amerika, delniški, KD Vzhodna Evropa, delniški, KD Dividendni, delniški, in KD Amerika, delniški, znašajo 3 odstotke, za 

KD Bond, obvezniški — EUR, KD Prvi izbor, sklad delniških skladov, in KD Corporate Bonds, obvezniški — EUR, pa 2 od-

stotka. Vstopni stroški se v primeru višjih vplačil znižajo v skladu z lestvico, objavljeno na spletni strani www.kd-skladi.

si. KD MM, sklad denarnega trga — EUR, nima vstopnih stroškov. Najvišji izstopni stroški znašajo 2,5 odstotka in se 

zaračunajo le pri izplačilu sredstev iz varčevalnega paketa, če od prvega vplačila v paket še ni minilo pet let. KD Bond, 

KD MM in KD Amerika in KD Corporate Bonds nimajo izstopnih stroškov. Tečajnica je objavljena v časnikih Delo, 

Dnevnik, Finance in Večer. Do 100 odstotkov sredstev skladov KD Bond in KD MM je lahko naloženih v obveznice 

oz. v instrumente denarnega trga enega samega izdajatelja, če gre za državo, lokalno in regionalno skupnost ali 

mednarodno organizacijo. Najmanj 90 odstotkov sredstev sklada KD Prvi izbor je naloženih v enote drugih skladov. 

MARIJA PREGELJ
NAMESTNICA DIREKTORJA SEKTORJA 
FINANČNEGA SVETOVANJA IN TRŽENJA

KD GALILEO
KD BALKAN

 AVTOR: DAVID ZORMAN    FOTO: GETTY IMAGES   

KD PRVI IZBOR JE SKLAD, KI VLAGATELJU  

ponudi globalno razpršenost. V njegovem 
portfelju mora biti vsaj 80 odstotkov naložb 
na razvitih trgih, 20 odstotkov pa je lahko 
investiranih na trge v razvoju. Znotraj teh 
omejitev lahko v skladu različno obtežimo 
posamezno regijo ali pa tudi panogo. Sklad 
je tako zelo fleksibilen pri izboru naložb, 
vlagatelj pa na pladnju dobi celoten svet. Po-
membno je vedeti tudi, da so med naložbami 
tudi aktivno upravljani skladi, ki so manjšim 
vlagateljem nedostopni, so pa na svojem po-
dročju med najboljšimi na svetu. Naložbena 
politika je zelo privlačna, za vlagatelja pa bi 
moral biti sklad KD Prvi izbor eden izmed te-
meljev varčevanja. Ko prištejemo še relativno 
nizke stroške upravljanja, vidimo, da je sklad 
resnično prva izbira na trgu za vlagatelja  
z dolgoročnimi cilji in naložbami, usmerjeni-
mi na vse konce sveta.

 V skladu imamo trenutno dobrih 50 
odstotkov naložb investiranih v Združene 
države Amerike, kar je malenkost nad primer-
ljivim indeksom. Sledijo trgi v razvoju  
s slabimi štirinajstimi odstotki ter Evropa, 

kjer imamo dobrih deset odstotkov naložb. 
Nekaj manj kot deset odstotkov imajo še 
naložbe z Japonske. Trenutno smo v skladu 
naravnani nekoliko bolj konzervativno. Janu-
arja so namreč globalni delniški trgi zabeležili 
nove zgodovinske vrhove. Evforija se je hitro 
umirila, vrednost delnic pa se je v povprečju 
zelo hitro znižala za okoli deset odstotkov. 
Tečaji so začeli ponovno rasti, vseeno pa smo 
prišli do nivoja, ko so cene delnic prehitele 
poslovanje podjetij. Kljub davčni reformi v 
ZDA in napovedani rasti dobičkov (v višini 
več kot 20 odstotkov glede na lansko leto) 
so vrednotenja še vedno nad dolgoletnimi 
povprečji. Prav tako bo treba te napovedi še 
uresničiti, že manjše razočaranje pa lahko 
posamezno ceno delnic krepko zniža. Na 
drugi strani imamo makro okolje, ki je na 
globalnem nivoju zelo dobro. Gospodarska 
rast je stabilna, inflacija nizka. Zdi se, da se 
inflacija počasi zvišuje, vendar cene surovin 
ne divjajo, kar pomeni, da bo inflacija rasla 
počasi. V ZDA je prišla na bolj običajno 
raven, medtem ko v Evropi in na Japonskem 
še vedno ni pravih znakov višje inflacije. Prav 

tako so optimistična podjetja, kar vidimo pri 
njihovih napovedih poslovanja. V enačbo 
je treba dodati še politično tveganje, ki je v 
zadnjem obdobju precej nižje, kot je bilo pred 
nekaj leti. Tukaj pišemo predvsem o Evropi. 
Čez lužo odločitve precej nepredvidljivega 
predsednika v Beli hiši sicer dnevno vplivajo 
na posamezne panoge, na daljše obdobje pa 
na cene delnic to nima takega vpliva. Admi-
nistracija, oba domova ter ameriška podjetja 
so tisti, ki premikajo indekse, kot so S&P 500, 
Nasdaq in Dow Jones. Globalno okolje bi  
v letošnjem letu, glede na dejstva, vlagateljem 
v delnice lahko ponovno prineslo pozitivne 
donose, vseeno pa bo leto precej zahtevnejše 
kot pretekla.

 Globalna razpršenost, nizki stroški  
in fleksibilnost upravljanja so recept za prvo 
izbiro, kje in kako varčevati. Zgodovina 
sklada in nagrade, ki jih je dobil, pa dodatno 
olajšajo njegovo izbiro. Vabljeni k svojemu 
svetovalcu.  

DAVID ZORMAN
UPRAVLJAVEC SKLADOV

Na izboru revije Moje finance je bil že za leto 

2010 imenovan za najboljšega upravljavca 

leta v Sloveniji. Upravlja globalni sklad skladov 

KD Prvi izbor, geografski sklad KD Amerika  

ter sektorska sklada KD Tehnologija in KD 

Vitalnost.

MATEJ TADEJ JERMAN
FINANČNI SVETOVALEC

Na področju financ in finančnega svetovanja 

dela že okroglo desetletje. Pravi, da je temelj 

za pripravo optimalnega portfelja razumeva-

nje vlagateljevih potreb ter hkrati spremljanje 

makroekonomskega okolja, poznavanje ciklič-

nih zakonitosti in historike finančnih trgov.

PRIMOŽ CENCELJ
CFA, UPRAVITELJ SKLADOV

Upravljavec skladov, prejemnik prestižnega 

priznanja za najboljšega slovenskega upra-

vljavca za leta 2013, 2015 in 2017. Znotraj KD 

Krovnega sklada upravlja denarni sklad KD 

MM ter obvezniška sklada KD Bond in KD 

Corporate Bonds.
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ZGODBE LJUDI Z RAZLIČNIH PODROČIJ se v življenju preple-
tajo na zanimive načine. Primoža Cenclja, upravljavca iz 
KD Skladov, trikrat razglašenega za najboljšega v Sloveni-
ji, in Mitjo Margona, dvakratnega olimpijca in človeka, ki 
tudi po športni upokojitvi ostaja zaprisežen jadranju po-
slovno in zasebno, je povezal teambuilding na morju. Pri-
mož se je kopnega držal veliko raje kot vode, Mitja pa se 
ni nikoli imel za posebnega finančnega poznavalca. Potem 
pa sta, kot pojasnjujeta zdaj s prijateljskim nasmehom, 
za več ur obsedela sama na barki sredi zaliva, poskušala 
drug drugemu razložiti, kaj je najpomembneje za uspeh 
pri delu, ki ga opravljata, in ugotovila, kako podobna je 
pot do uspeha. Skupaj z njima iščemo vzporednice med 
upravljanjem naložb in jadranjem ter ugotavljamo, kako 
izbrati optimum.

ZAUPANJE JE KLJUČNO ZA USPEH

V naložbah je izjemno pomembno zaupanje. Izbira pra-
vega svetovalca oziroma družbe za upravljanje je ključna. 
Prvi korak je že ugotovitev, da velika večina varčevalcev 
nima potrebnega znanja, izkušenj, pa tudi časa, da bi 
sama izbirala in upravljala naložbe. »Investiranje brez 
izkušenj je kot skok na glavo v vodo, za katero ne vemo, 
kako globoka je,« slikovito opiše take odločitve Primož 

Cencelj. »Če skočimo ob plimi, se lahko vse dobro izide. 
Težava pa je, ker ne vemo, ali je zdaj plima ali oseka. Zato 
je prvi korak, da poiščemo nasvet.« Pri tem se obrestuje 
izbrati družbo, ki je na dobrem glasu, lahko svoje rezulta-
te transparentno prikaže in jo zaradi dobrega upravljanja 
zna nagraditi tudi stroka. Naslednji korak pa je zaupanje 
in vzpostavitev pravega odnosa s svetovalcem. Ta je tisti, 
ki vlagatelja spoznava, ugotavlja, kje so njegove meje, kar 
zadeva donose glede na sprejemljivo raven tveganja, ter 
ustvarja portfelj, ki bo vlagatelja vodil do želenega cilja.

Enako velja za jadranje. Zgraditi je treba odnos, da 
jadrnica pluje v pravo smer s pravo hitrostjo. »V športu, 
kakršen je razred 470, tekmujeta skupaj dva posamezni-
ka, krmar in flokist. Oba morata verjeti, da je drugi član 
posadke ravno tako predan cilju. Potem se lahko razvije 
zaupanje. Cilj mora biti skupen, tekmovalca morata čuti-
ti, da njuno delo prinaša skupne sadove. Ustvariti je treba 
situacijo 'win-win',« je prepričan Mitja Margon.

PRI SKUPNEM CILJU SO VLOGE RAZDELJENE

Cilj je skupen, se pa takoj postavi naslednje vprašanje: 
kako se delijo vloge? Kje postavimo mejo, pri kateri 
zaupamo partnerju in ne dvomimo o njegovih odločitvah 
in se z njimi ne ukvarjamo – ne zato, ker se ne želimo, 

Začrtan jasen cilj, prava strategija, nenehno analiziranje 
spreminjajočih se okoliščin, izbira prave ekipe in medsebojno 
zaupanje: vse to so lastnosti, ki povezujejo svet upravljanja 
vzajemnih skladov in svet jadranja. Za oba veljajo podobna 

pravila in pri obeh se izkaže, da je daljnoročno trdo delo tisto, 
ki prinaša najboljši rezultat.

AVTOR: JAK VREČAR    FOTO: GETTY IMAGES, NEJC LASIČ
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»POSTAVITI SI JE 
TREBA DOLGOROČNO 

STRATEGIJO, 
HKRATI PA 

UGOTOVITI, KOLIKO 
KRATKOROČNIH 

PRILAGODITEV JE 
POTREBNIH, DA 

PRIDEMO DO CILJA.« 

ampak zato, ker zaupamo drugemu in vemo, da bo na 
tem področju svoje delo opravil najbolje?

Ne gre le za odnos med vlagateljem in svetovalcem ali 
družbo, ki ji je zaupal svoja sredstva v upravljanje. Tu 
se ponuja analogija z jadrnico, tokrat recimo z nekoliko 
večjo, s posadko, ki ne šteje le dveh oseb. Pri upravljanju 
obstaja v timu več različnih vlog, različni člani so odgo-
vorni za tipe naložb, sektorje ... 

Primož Cencelj kljub temu, da je bil v zadnjih petih letih 
kar trikrat izbran za najboljšega upravljavca v Sloveniji 
(po strokovnem izboru Mojih financ) prav v timskem 
pristopu vidi veliko prednost KD Skladov. »Upravljanje 
je timsko in razdeljeno. Najbolj splošno se delimo s tem, 
da eni pokrivajo delnice, drugi obveznice. Potem je tu še 
vrsta delitev. Nekateri člani pokrivajo regije, drugi sklade. 
A princip dela je enak. Vsak tim ima vodjo, ta pa mora 
poznati proces in izbrati sodelavce, ki jim lahko zaupa. 
Smo profesionalci na barki. Pomembno je naše medseboj-
no zaupanje, delitev vlog, prava komunikacija in usmerje-
nost na isti cilj.

ZA CILJ POSTAVIMO PRAVO DOLGOROČNO STRATEGIJO

Cilj, optimalno varčevanje ali pa tekmovalni uspeh, sta 
si v naložbah in jadranju spet zelo podobna, ugotavljata 
tudi naša sogovornika. Hkrati pa opozarjata, da moramo 
povsod najprej pripraviti dober načrt in se ga nato držati. 
Postaviti si je treba dolgoročno strategijo, hkrati pa 
ugotoviti, koliko kratkoročnih prilagoditev je potrebnih, 
da pridemo do cilja najhitreje (na vodi) ali z ustreznim 
donosom (v naložbah).

Margon opisuje jadralno oziroma regatno polje kot 
teren z znano startno in ciljno linijo, za katerega sicer 
poznamo glavne značilnosti, a ni niti dvakrat enak. 

Vetrove, ki ponavadi pihajo na kraju tekme, poznajo vsi, 
tudi vremensko napoved vedo vsi vnaprej. Potem pa se 
zgodi nepregledno število različnih sprememb. Veter se 
začne obračati, polje je razgibano, razmere pa se lahko 
hitro spreminjajo. Takrat se izkaže, kdo ima znanje in 
izkušnje, da lahko spremembe izkoristi v svoj prid. Vsaka 
malenkost lahko odloča in v na videz drobnih korekturah 
se lahko skriva razlika med vrhunskim uspehom, povpre-
čjem ali izgubljeno priložnostjo.

Številne, običajnemu opazovalcu skrite spremembe se 
dogajajo enako kot na morju tudi v svetu naložb.

»Pri finančnih trgih je izziv še večji,« opisuje trge in fi-
nančne odločitve Cencelj. »Preden se podamo na odprto, 
moramo oceniti ne le to, ali je barka prava, ampak tudi 
to, ali smo jo usmerili proti pravemu cilju. Potem mora-
mo ugotoviti, s kakšno ekipo bomo veter in sunke, ki bi 
bili za koga morda premočni, izkoristili za to, da bomo 
hitreje jadrali proti cilju.« Prihodnosti nikoli ne moremo 
napovedati v podrobnosti, imamo samo predstave, kaj 
se bo zgodilo. Vlagatelj se mora dobro poznati, če želi 
uspeti. Je res dolgoročen vlagatelj, ki ima čas za čudovito 
dolgoletno pot, ali pa se bo na poti izkazalo, da si v resnici 
želi priti v varen pristan veliko prej? »Naložbena regata se 
v takem primeru bistveno skrajša,« uporabi prispodobo 
iz jadranja Cencelj.

TVEGANJE JE DEL POTI DO CILJA NA MORJU ...

Pomembno vprašanje, pri katerem se pri naložbah 
predvsem novi vlagatelji pogosto ustavijo ali pa se pri njih 
celo zbudi dvom o odločitvi za varčevanje, je tveganje. Že 
izraz je včasih dovolj, da koga prestraši.

S ponazoritvijo iz tekmovalnega jadranja bo predsta-
va lažja. »Tveganje ni samo po sebi nekaj negativnega, 

ampak je sestavni del vsake zgodbe,« pravi Margon. 
»Tisto, kar je pomembno, pa je, da poznaš pri tveganju 
svoje omejitve in da tvegaš toliko, kolikor si pripravljen 
izgubiti in tudi lahko izgubiš. Včasih jadraš v floti drugih 
in v nekem trenutku začutiš, da bi bila druga stran polja 
lahko ugodnejša. Zaviješ po svoje? To ni odvisno le od 
enega samega plova ali dne. Enkrat bo za skupni uspeh 
dovolj, da pluješ v zanesljivejši smeri, tudi če nisi edini. 
Drugič pa boš ocenil, ali lahko pridobiš toliko, da boš 
prehitel vse druge. Če si recimo na olimpijskih igrah in 
si ne želiš ostati v sredini, boš na neki točki tvegal več. 
Ampak tveganje moraš postaviti na tehtnico in ugotoviti, 
kje je preveliko. Včasih se zgodi, da ti uspe po naključju. 
Ampak dolgoročno na naključja ne računaj. Trdo delaj. 
Zlatnik, ki ga zaslužiš, daj v hranilnik, nato pa se bori za 
naslednjega. Vedno imej pred seboj cilj,« je misel našega 
olimpijca.

... ŠE POSEBEJ PA PRI NALOŽBAH

Pri naložbah je tveganje eden od kriterijev, s katerimi 
izbiramo prave naložbe. Ko gre za to, kakšno tveganje 
naj sprejme vlagatelj, je za osnovno oceno uporaben 
preprost nasvet: naložbe morajo biti take, da lahko ima 
posameznik miren spanec. Poiskati moramo sklade ali 
varčevalne pakete, pri katerih bo ostal miren tudi ob ni-

hanjih, ki se bodo nedvomno pojavila. Prav tako je treba 
vedeti, da vsakdo nosi odgovornost za svoje odločitve. 
Končno odločitev, kam vložiti denar, sprejme sam. 

Seveda pa bo odločitev lažja ob odločitvi za dobrega 
partnerja, svetovalca, upravljavca. Ta je tisti, ki potem 
krmari vlagateljevo barko proti cilju in pri tem izkori-
šča moč svoje ekipe oziroma »posadke« za cilj, ki ga je 
postavil vlagatelj. »Glede na dosežke, ki jih naši upra-
vljavski timi v KD Skladih dosegajo v zadnjem desetletju, 
lahko rečem, da smo tu na vrhu. Preprosto je ostajati v 
povprečju, se izogibati izzivom in s tem zamujati prilo-
žnosti. Prav tako je lahko biti, z neolepšanim izrazom, 
'nespametni aktivnež' in delati drugače samo zato, da 
nisi podoben drugim,« pravi Cencelj. »Prava zgodba 
pa je, da si aktiven takrat, ko to prinese prednost, in da 
ostaneš pasiven, če potencialna nagrada za aktivnost 
ne odtehta tveganja, ki jo ta prinese. Ta 'aktivni klic', 
upravljavsko kakovost, ki je povsod v življenju redka in 
iskana, pa lahko zagotovi ekipa, ki za odločitve natanko 
ve, zakaj jih sprejema, ki ima dovolj znanja, izkušenj in 
pravi instinkt. Izkušnje za nas so enako, kot je količina 
kakovostnega treninga za jadralca, instinkt pa je naš 
občutek, pridobljen z vrhunskim poznavanjem dela, ki ga 
vsak posameznik v timu opravlja in o katerem vsak dan 
nadgrajuje svoje znanje.«  

SLOVENIJA:  
MED IGRO »NA VARNO«  
IN EKSTREMI 

Slovenci �slovimo« po podat-

ku, da v primerjavi z drugimi 

Evropejci ali Američani v vza-

jemne sklade kljub dolgoročni 

višji donosnosti proporcio-

nalno vlagamo manj. Kje tiči 

razlog za to? 

�Če uporabim jadralsko 

izrazoslovje, pri nas veliko ljudi 

obstane na obali. Vedo, da bo 

na jadranju lahko lepo, lepše 

kot na kopnem, ampak vsi bi 

jadrali, ko je lepo vreme. Am-

pak za jadranje potrebujemo 

veter in v vetru se pokažejo 

prave odločitve,« pravi Cencelj. 

Margon tu dodaja zanimivo 

prispodobo, s katero tudi 

ujame slo po hitrem dobič-

ku. �Dolgo časa ne tvega 

nihče. Potem pa pride neka 

navidezna priložnost, pri kateri 

nekateri pomislijo, da jim bo 

uspelo čez noč. Pri tem nimajo 

nobenega znanja. V neki fazi 

ljudje ne razumejo tveganj, 

ne vedo, kam gredo. To je 

tako, kot če bi šli sami iz Cape 

Towna jadrat v Avstralijo, ker 

bi bil na dan odhoda sončen 

dan. Morda bo komu uspelo 

priti na cilj, ampak koliko bo 

brodolomcev?«

PRIMOŽ CENCELJ 

CFA, znotraj KD Krovnega sklada upravlja podskla-

de KD MM in KD Bond ter KD Corporate Bonds v 

skupni vrednosti 54 milijonov evrov. Za uspešno 

upravljanje je že trikrat, za leta 2013, 2015 in 2017, 

prejel nagrado za Naj upravljavca vzajemnih skla-

dov, ki jo podeljujejo Moje finance.

MITJA MARGON  

je nekdanji tekmovalni jadralec. V razredu 470 je 

skupaj s Tomažem Čopijem zastopal slovenske bar-

ve na olimpijskih igrah v Atlanti leta 1996 (dosegla 

sta 14. mesto) in v Sydneyju leta 2000 (9. mesto). 

Tudi po zaključku kariere ostaja vpet v jadralski 

šport, v katerem je aktiven tudi poslovno.
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Je pri jadrnici podobno kot pri Formuli 1, ko se 

dirkalnik spreminja glede na izkušnje iz prej-

šnje sezone in postaja vse bolj aerodinamičen? 

Kako pomembna je vajina nova pridobitev?

Tina: S to novo jadrnico bova lahko konku-
renčni z ostalimi posadkami, s katerimi se po-
tegujemo za najvišja mesta. Treba je vedeti, da 
so razlike med najboljšimi zelo majhne in da 
vsaka malenkost lahko odloči tekmo. Zato je 
nova jadrnica, nov material ključnega pomena. 
Veronika: Ta jadrnica je skoraj enaka prejšnji, 
skupaj s proizvajalcem smo prilagodili zgolj 
nekaj malenkosti. To je že tretja jadrnica, ki 
smo jo kupili pri nemškem proizvajalcu Zie-
gelmayer. Z njo sva zelo zadovoljni. Pri jadrni-
cah gre predvsem zato, da se material s časom 
obrabi, plastika postane mehkejša in s tem je 
mehkejša tudi jadrnica, kar pa ni optimalno. 
Zato je potrebno kupiti novo, s katero sva lah-
ko hitrejši in konkurenčni. Ni čisto tako kot 
pri dirkalnikih, da bi spreminjali jadrnice iz se-
zone v sezono. Ko najdemo tisto, kar nam uga-
ja, pri tem vztrajamo. Za hitrost lahko največ 
naredimo jadralci sami in seveda pravi veter. 

Za kaj bosta uporabili �staro« jadrnico?

Tina: Od te, s katero sva super začeli sezono, se 
še ne bova poslovili. Z njo bova jadrali še kar 
nekaj časa. Vsaka vrhunska ekipa mora imeti 
na voljo dve jadrnici, da lahko izpelje celoten 
letni program tekmovanj. Ena jadrnica obi-
čajno potuje po svetu v zabojniku, druga pa se 

uporablja za regate v Evropi. Tako bo stara ja-
drnica letos potovala na Japonsko in prihodnje 
leto v ZDA, v Miami.

Material imata, trenirata trdo. Kaj še manjka za 

uspeh? Sreča, srečni predmet? Ste jadralci vra-

ževerni, imata tudi vidve morda kak predmet, 

ki vama prinaša srečo? 

Veronika: Ne, vsaj jaz s seboj na regate ne no-
sim nobenega predmeta, ki bi mi prinašal sre-
čo. Bi pa rekla, da imava skupaj s Tino kako 
rutino, kak običaj, ki ga narediva pred čisto 
vsako tekmo. 
Tina: No, jaz pa sem nekoliko vraževerna. Si-
cer nimam enega posebnega predmeta, ki bi 
me spremljal iz tekme v tekmo. Odločam se 
bolj priložnostno. Če en dan na primer zelo 
dobro jadrava, nato drugi dan spet oblečem 
isto majico ali pa izberem enako barvo kapi-
ce. Kot je omenila že Veronika, pa imava tudi 
ritual pred vsako regato. Vedno si dava petko 
pred štartom.
Veronika: Na tak način se motivirava.

Kaj je poleg trdega dela še najpomembnejša 

naložba v dobre rezultate in uspešno športno 

kariero?

Veronika: Najpomembnejša sta delo in vztraj-
nost. Potem pa še malo več trdega dela (smeh).
Tina: Zelo pomembno je, da sprejemaš odlo-
čitve, ki jih kasneje ne obžaluješ. Ko si izbereš 
pot profesionalnega športnika, moraš vedeti, 
da to poleg veliko veselja prinese tudi veliko 
odrekanja. Pomembno je, da po koncu kariere 
svojo športno pot čim bolje unovčiš. Sicer se ti 
lahko zgodi, da gre življenje mimo tebe in po 
koncu kariere nimaš več ničesar. 
Veronika: Predvsem pa moraš uživati v tem, 
kar počneš in imeti ob sebi ljudi, ki te podpirajo 
in ti pomagajo. Na ta način je vse veliko lažje.  

Jadrata kdaj tudi za užitek? Vaju zamika, da bi 

šli tudi na počitnice kam z jadrnico ali pa dopust 

raje preživljata kako drugače?

Tina: Jaz po Jadranu še nikdar nisem plula s 
»čarterjem«. 
Veronika: O, jaz pa. (smeh) Ko sem bila otrok, 
smo imeli majhno staro leseno jadrnico in po-
čitnice smo preživljali v Dalmaciji. Moj oče je 

bil strasten jadralec, ki nikdar ni zagnal mo-
torja. Vedno smo pluli le z jadri. Spomnim se, 
da sem se kot otrok takšnih počitnic kar malo 
naveličala. Zdaj med počitnicami ne jadrava, 
a dopust vseeno preživljava aktivno. Ne znava 
biti pri miru. 
Tina: Jaz rada za dopust zamenjam tudi oko-
lje. Večkrat se z morja podam na kak pohod 
ali pa na gorsko kolesarjenje. Obe imava radi 
tudi druge vodne športe. Jaz grem zelo rada na 
»sup«, Veronika pa »kajta«. 
 
Se družita tudi na kopnem? Kakšno je vajino 

družabno življenje? Na jadrnici si ti, Tina, kot 

krmarka vodja tima, katera pa ima pobudo na 

večerni zabavi?

Veronika: Za zabave nama praktično ne osta-
ne nič časa in so omejene zgolj na proslavljanje 
dobrih rezultatov ali druženje po kakšni prire-
ditvi. Sicer pa preživiva toliko časa skupaj med 
treningi, da prosti čas večinoma preživljava 
vsaka po svoje. Seveda pa sva prijateljici in radi 
greva tudi skupaj v hribe za kak vikend. 
Tina: Pa za kakšne večje in pomembnejše do-
godke, kot so na primer rojstni dnevi, se tudi 
dobimo. Sicer pa imava različni družbi in se ne 
druživa vsakodnevno na kavi. Skupnih obve-
znosti imava veliko, zato si kdaj radi vzameva 
tudi odmor ena od druge (smeh). 

Z Viktorijo v Tokio
Tina Mrak in Veronika Macarol, jadralki v razredu 470, 

odhajata poleti na Dansko na svetovno prvenstvo, na 

katerem se bodo delile prve norme za olimpijske igre  

v Tokiu leta 2020. 

AVTOR: ANJA PANIČ    FOTO: ALEŠ ROSA

ZELO POMEMBNO JE, DA SPREJEMAŠ ODLOČITVE, KI JIH KASNEJE NE OBŽALUJEŠ. KO SI IZBEREŠ POT  
PROFESIONALNEGA ŠPORTNIKA MORAŠ VEDETI, DA TO POLEG VELIKO VESELJA PRINESE TUDI VELIKO ODREKANJA. 

TINA MRAK  

IN VERONIKA MACAROL 

Primorki jadrata skupaj  

že vse od leta 2008.  

Kaj je njun cilj leta 2020  

na OI, pa izda ime nove  

jadrnice, s katero bosta  

pluli letos: Viktorija.

DALJŠI INTERVJU S TINO MRAK 

IN VERONIKO MACAROL LAHKO 

PREBERETE NA:

www.kd-skladi.si/intervju_tina_

mrak_veronika_macarol
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�POSLOVALNICA DRUŽBE ZA UPRAVLJANJE  

ni kraj, kamor bi človek prav pogosto prišel 
mimogrede in brez predhodnih informa-
cij,« že ob uvodu z neizogibnim nasmehom 
pove Seličeva, sicer finančnica z dolgole-
tnimi izkušnjami. »Odločitev za naložbe v 
vzajemnih skladih mora biti premišljena. 
Varčevanje v vzajemnih skladih omogoča 
preprosto varčevanje v vrednostnih papir-
jih tudi vlagatelju, ki nima dovolj časa ali 
znanja, da bi posamezne naložbe izbral in 
upravljal sam. Vlagatelj pa mora biti pri-
pravljen prevzeti del naložbenega tveganja.  
Gre za produkte, ki pomagajo posamezniku 
in njegovim bližnjim graditi dolgoročno 
finančno trdnost,« pojasni. 

In kako vidi svojo vlogo? »Naše poslanstvo 
je zagotoviti kakovostno, urejeno, dolgoroč-
no donosno in raznovrstno storitev upra-
vljanja premoženja, tako da lahko vsakemu 
od vlagateljev pomagamo poiskati njemu 
primerno naložbeno rešitev in jo zanj tudi 
uresničiti. Ekipa dobrih upravljavcev je za 
našo družbo izjemno pomembna, za končni 
uspeh družbe pa je enakega pomena tudi 
kakovostna mreža finančnih svetovalcev. 
Vrednost za vlagatelja poleg upravljav-
cev premoženja namreč ustvarjamo tudi 
finančni svetovalci z visoko strokovno in 
vrhunsko svetovalno storitvijo, prilagojeno 
zmožnostim vsakega posameznega vlagate-
lja in njegovemu življenjskemu ciklu.«

V financah je 
zaupanje temelj
Lidija Selič je svetovalka v poslovalnici KD Skladov 
v Mariboru. Vsak dan se srečuje z željami in cilji 
varčevalcev, ki si želijo plemenititi svoj denar. 
Splača se priti v poslovalnico, je prepričana.

AVTOR: JAK VREČAR   FOTO: NEJC LASIČ

OSEBNA IZKAZNICA

LIDIJA SELIČ

SVETOVALKA  
KD SKLADI, MARIBOR

LIDIJO SELIČ LAHKO OBIŠČETE 

V POSLOVALNICI DRUŽBE KD 

SKLADI NA ULICI EVE LOVŠE 15 

V MARIBORU.  Svojo najbližjo 

poslovalnico pa poiščite na:  

www.kd-skladi.si/obiscite-nas  

SPLET PRINESE INFORMACIJE, OBISK PA JIH 

POSTAVI V ZGODBO 

Spletna stran kd-skladi.si prinaša obilico 
podatkov, ažurne, dnevno osvežene tečaje, 
informacije o vseh 16 podskladih krovne-
ga sklada KD Skladov v besedi, številkah 
in grafih. Ne bi bilo danes lažje, da bi tudi 
varčevanje sklenili kar »na daljavo«? »Če 
je varčevalec že povsem prepričan, kaj bo 
izbral, lahko danes seveda skoraj vse opravi 
na internetu,« pravi Seličeva, a doda, da je 
takih primerov manj. Hkrati poudari ključ-
no prednost obiska v poslovalnici.

»Ljudje smo komunikativna bitja in v 
osebnem pogovoru se najbolje začutimo. 
Vsak finančni posvet moramo prilagoditi 
naložbenim finančnim strategijam vsakega 
posameznega vlagatelja. To pomeni, da izva-
jamo personaliziran pristop. Stranke pridejo 
ponavadi z oceno, koliko bi lahko mesečno 
ali pa v enkratnem znesku namenile za 
varčevanje v KD Skladih. Redkeje pa imajo 
že čisto natančno določen cilj, se pravi, da 
bi vedele, kaj si želijo in čez koliko let bodo 
okvirno želele cilj doseči. In v živo se lahko 
o tem pogovorimo. Zato sem v poslovalni-
ci. Včasih se da veliko urediti po telefonu, 
ampak tu, pri nas, je vse še lažje. Prisluhnem 
zgodbam in večkrat se zgodi, da se pogovor 
najprej vrti okrog čisto drugih stvari. Iz 
življenjskih zgodb obiskovalcev, iz načina, 
kako opisujejo svoje predstave, iz njihovih 
mnenj in vprašanj se da izluščiti, kakšen je 
njihov vlagateljski profil. Tako tudi lažje 
skupaj ugotovimo, koliko so pripravljeni 
tvegati in koliko tveganja si lahko dejansko 
privoščijo. Tako vzpostavimo zaupanje 
in lahko rečem, da ljudje potem tudi zelo 
pozorno poslušajo nasvete, ki jim jih lahko 
ponudim,« pove Seličeva.

In kaj jim svetuje? »Nikoli nimam vnaprej 
pripravljenega predloga, kateri produkt 
izbrati, in tudi takih navodil nimamo v druž-
bi. Seveda lahko že vnaprej vem, da sta na 
primer KD Galileo ali Prvi izbor dobra izbira 
za tiste, ki v naložbe šele vstopajo, ampak v 
konkretnem primeru vselej predlagam, kar 
se mi glede na informacije zdi najboljše za 
stranko. Tudi jaz iščem optimum,« zaključi, 
spet z nasmehom, Lidija Selič naš pogovor še 
s povabilom v mariborsko poslovalnico.  

ZA KAJ NAJPREJ POSKRBIMO SLOVENCI?  Na 
pol v šali bo najbrž marsikdo odgovoril, 
da za svoj avto.  Na zmotnost razmišljanja, 
da bi morali jeklenemu konjičku (čeprav je 
dobro zavarovanje seveda primerno) dati 
prednost pred drugimi deli kroga varnosti, 
ne bo odveč opozoriti še enkrat. Prav tako 
pa ne bo odveč opozorilo, da se včasih v 
življenju zgodi kaj nepredvidljivega in ne-
želenega tudi pri nas doma. »Dom je veliko 
več kot le lepo stanovanje ali velika hiša, 
je varno zavetje za vas in vaše najbližje,« 
poudarjajo strokovnjaki v AS-u. 

Nihče ne želi niti razmišljati o tem, a žal so 
tudi nesreče, kot so požari, poplave ali izlivi 
vode, poškodbe doma ob naravnih nesrečah 
tisti dogodek, s katerim se moramo, če nam 
sreča ni naklonjena, soočiti. A na srečo se ne 
gre zanašati, vsaka nesreča in škoda doma 
pa lahko prinese nepredviden in pogosto 
tudi visok strošek. Da bodo vaše druge na-
ložbe, na primer varčevanje v KD Skladih, 
varne tudi ob takih dogodkih in ne bo treba 
črpati denarja iz njih ali iz prihodkov, ki jih 
nameravate za varčevanje nameniti v priho-
dnosti, je nujno dobro zavarovanje doma.

Tudi varen dom  
je naložba 
Že varčujete v KD Skladih? To je vsekakor prava 
odločitev. Ampak ali se zavedate, da vam lahko 
požar, poplava ali drugi nepredvidljivi dogodki 
dodobra načnejo prihranke ali pa vodijo celo 
v dolg? Poskrbite, da bo sklenjen celoten krog 
varnosti, s katerim si lahko zagotovite mirnejši 
spanec in lepšo prihodnost. Zato le poskrbite tudi 
za varnost svojega doma.

 

POSKRBITE, DA BO VAREN TUDI 

VAŠ DOM.

Obiščite: www.as.si/zavarovanje/

dom/dom-as 

Zdaj je odločitev še lažja. Izberete lahko 
namreč zavarovanje Dom AS. To zagota-
vlja celostno zavarovanje vašega doma in 
premičnin za vsakdanje morebitne nevar-
nosti. Hkrati pa ga lahko tudi razširite in na 
eno samo polico dodate zavarovanje tudi za 
družinske člane, hišne ljubljenčke, glasbila, 
medicinske pripomočke in podobno.

Dom AS bo prinesel v vaš dom ustrezno 
zavarovanje, hkrati pa omogočil, da bodo 
vaši prihranki še na voljo za pravi namen: 
za varčevanje za prihodnost, ne pa plačeva-
nje škod.  

PREDNOSTI, KI JIH PRINAŠA DOM AS

Izbira paketa zavarovanja glede na vaše 

potrebe (Nadstandardni, Optimalni, 

Standardni).

Visoko kritje odgovornosti - kar do 

100.000 EUR (npr. če med hobijem  

koga poškodujete).

Z letno premijo 11,51 EUR  

lahko nezgodno zavarujete  

vse družinske člane.

1. 2. 3.

Brezplačna osnovna stanovanjska 

asistenca — 24 ur na dan.

Vsa zavarovanja  

na eni polici.

Pravna zaščita - visoko kritje sodnih  

in izvensodnih stroškov (ko vam drugi 

povzročijo škodo in je ne želijo povrniti).

4. 5. 6.
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Paketi skladov 
za lepši jutri
Varčevanje je lahko preprosto: če 

izberete enega od paketov skladov, 

lahko z enim mesečnim vplačilom 

in s poljubnim zneskom denar, ki bi 

ga sicer porabili za nenujne izdatke, 

namenite za prihodnost. Začnete 

lahko že s 30 evri. 

PRIPRAVIL: MATEJ TADEJ JERMAN, KD SKLADI   FOTO: GETTY IMAGES
 
 

VARČEVALNI NAČRTI, v katerih so v pakete vključeni trije ali štirje različni 
podskladi KD Skladov, prinašajo vrsto prednosti. Varčevanje je pre-
prosto in pregledno. Znesek mesečnega vplačila določite sami glede na 
svoje zmožnosti in cilje. Najnižje vplačilo znaša 30 evrov, najvišje pa 
400 evrov. Tudi sam postopek vplačil je preprost, vplačila se izvedejo 
avtomatsko, z direktno bremenitvijo SEPA, tako da vam o tem ni treba 
razmišljati vsak mesec.

Varčevanje ne prinaša stroškov pri vstopu in izstopu, če varčujete vsaj 5 
let, kar je v vsakem primeru priporočljivo že zaradi plemenitenja sredstev. 
Z razpršitvijo vloženega denarja na več skladov se zniža tveganje, enako pa 
velja tudi zaradi mesečnih vplačil, saj je s tem manj nevarnosti tudi za to, da 
bi vstopili v naložbe v napačnem trenutku. 

Kaj pa, če se zgodi kaj nepredvidenega, se pojavijo dodatni stroški ali pa 
se spremeni vaš položaj? Z varčevalnimi načrti imate odgovor tudi na take 
izzive. Prilagodite lahko (z nižanjem ali višanjem) višino vplačila, ga zača-
sno zamrznete ali prekinete.

Z daljšanjem dobe varčevanja bodo sredstva v vašem paketu rastla. In ko 
boste ocenili, da je pravi čas, da požanjete sadove svojih odločitev, lahko 
privarčevani denar kadarkoli dvignete – v celoti ali pa delno, če ne potrebu-
jete celotnega zneska.  

1.
POPOTNICA  
ZA ŽIVLJENJE
Z mesečnimi vplačili v varčevalnem 
načrtu Popotnica za življenje izberemo 
naložbo za večjo finančno varnost pri 
nepredvidljivih življenjskih pripetlja-
jih in odločitvah. Varčujemo zase in 
otrokovo prihodnost. S privarčevanimi 
sredstvi lahko na primer pomagamo 
svojemu otroku pri prvih korakih na 
samostojni poti, mu omogočimo želeni 
študij doma ali v tujini, pomagamo 
pri nakupu prvega avtomobila ali celo 
lastne nepremičnine.

SESTAVA PAKETA SKLADOV

IZBERITE SVOJ VARČEVALNI 

NAČRT — PAKET SKLADOV:

www.kd-skladi.si/varcevalni-nacrti

Opozorilo: pretekla donosnost naložbe v sklad ni pokazatelj njene donosnosti v prihodnosti. Gibanje vrednosti enote premoženja posameznega sklada je v veliki meri odvisno od stanja na kapitalskih trgih. 

Vrednost enote premoženja lahko raste ali pada, zato so tudi prihodnji donosi lahko višji ali nižji kot v preteklosti.

35% KD Novi trgi, delniški

30% KD Galileo, mešani fleksibilni sklad

20% KD Vitalnost, delniški

15% KD Prvi izbor, sklad delniških skladov

PRIMER DOBE VARČEVANJA: 
Če na mesec vplačujemo po 50 €, pomeni to v 

10 letih vplačanih 6.000 €. Po 10 letih bi imeli 

pri predvidenem povprečnem 5 % letnem 

donosu 7.749,60 € privarčevanih sredstev.

PRIPOROČENO OBDOBJE 
VARČEVANJA: 10 let ali več

2.
SITUIRANA  
JESEN
Situirana jesen je lahko popotnica za 
mirnejši in varnejši vstop v zrela leta. 
Življenje v tretjem življenjskem obdobju 
je lahko veliko lepše, če imamo privar-
čevan dodatni znesek, ki zviša prihodke 
ob pokojnini. Razmišljajmo dolgoroč-
neje. Namesto za nepotreben izdatek si 
že z nižjimi mesečnimi vplačili v paket 
skladov gradimo trdne temelje za leta, 
ki prihajajo. Starost naj ne bo obdobje, 
ki se ga ne bi veselili, ker bi nas skrbelo 
naše finančno stanje.

SESTAVA PAKETA SKLADOV
35% KD Prvi izbor, sklad delniških skladov

35% KD Dividendni, delniški 

30% KD Novi trgi, delniški

PRIMER DOBE VARČEVANJA: 
Če na mesec vplačujemo po 50 €, pomeni to v 

20 letih vplačanih 12.000 €. Po 20 letih bi imeli 

pri predvidenem povprečnem 6 % letnem 

donosu 22.782,29 € privarčevanih sredstev.

PRIPOROČENO OBDOBJE 
VARČEVANJA: 7 let ali več

3.
MOJE  
SANJE
Krediti ne bi smeli biti edini način za 
doseganje želenih ciljev. Z načrtovanjem 
in dobrim varčevalnim načrtom lahko 
vnaprej privarčujemo vsaj del sredstev 
za nakup. Ni vam treba začeti z ničle, 
ko zanj nastopi pravi čas. Pot do novega 
avtomobila, manjše nepremičnine ali 
kakega drugega sanjskega cilja bo lažja, 
če začnete varčevati že danes. Ni razlo-
ga, da bi čakali. Prav v tem je prednost 
naložb v sklade: daljše kot je varčevanje, 
več denarja se nabere. 

SESTAVA PAKETA SKLADOV
30% KD Indija-Kitajska, delniški

30% KD Latinska Amerika, delniški

20% KD Vzhodna Evropa, delniški

20% KD Galileo, mešani fleksibilni sklad

PRIMER DOBE VARČEVANJA: 
Če na mesec vplačujemo po 50 €, pomeni to 

v 15 letih vplačanih 9.000 €. Po 15 letih bi imeli 

pri predvidenem povprečnem 7 % letnem 

donosu 15.643,19 € privarčevanih sredstev.

PRIPOROČENO OBDOBJE 
VARČEVANJA: 12 let ali več
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MATJAŽ GANTAR, predsednik upravnega odbora KD Group  
in predsednik nadzornega sveta AS, ki se je poslovil po hudi 
bolezni, je delal pogumne, včasih tudi drzne korake, a vedno 
usmerjene k jasnim ciljem. Že leta 1994 je sledil svoji viziji in 
skupaj z Zadružnim sistemom ustanovil družbo za upravljanje 
Kmečka družba d. d., ki je leta 1996 prevzela v upravljanje 
prvi slovenski vzajemni sklad KD Galileo. V nadaljnjih letih 
se je pod njegovim vodstvom družba razvila v Skupino KD 
Group, eno največjih finančnih skupin v Sloveniji.

Nesebično je delil svoje znanje in izkušnje tako znotraj 
podjetja kot tudi med študenti na GEA College – Fakulteti za 
podjetništvo, ki jo je pomagal ustanoviti. Za finančno pomoč 
nadpovprečno uspešnim mladim posameznikom je ustanovil 
Fundacijo Ajda, današnjo AS Fundacijo. Bil je tudi glasbenik 
in velik ljubitelj umetnosti. Zasnoval je umetniško zbirko AS 
Galerije, ki šteje danes preko tisoč del. Bil je jadralec in pilot.

Od Matjaža Gantarja se poslavljamo z izborom njegovih 
izjav, ki kažejo njegovo usmerjenost v prihodnost, širino 
pogleda in občutek za sočloveka.   

VREDNOTE

»ČLOVEK MORA BITI 
SKROMEN, MORALEN IN 
VZTRAJEN. NIČ NE PRIDE 
SAMO IN NIČ NAM NE 
PRIPADA SAMO PO SEBI.«

POMEN DOBRE EKIPE

»Ljudje so tisti,  
ki so podjetje.«

VODENJE IN SLEDENJE SANJAM

�Za KD se ne bojim. Zase pa vem, da 
čez deset let ne želim biti več njen 
direktor. Zabava me podjetništvo in 
temu bi se rad posvetil v večji meri. Pa 
še drugim stvarem, ki jih imam rad in 
zdaj zanje sploh nimam časa, bi se rad 
posvetil ...«  (ob 10-letnici družbe)

DOBRA DELA

»NISEM MENEDŽER, AMPAK PODJETNIK. 
MNOGI TEGA NE LOČIJO, JAZ PA. RAZLIKA JE, 
DA MORA PODJETNIK DELATI DOBRE STVARI, 
MENEDŽER PA MORA STVARI DELATI DOBRO.«

DRZNOST 

»ZA KATERIKOLI 
CILJ MORAŠ 
NAJPREJ RAZUMETI 
TEMATIKO, POTEM 
PA TEMU POSVETITI 
VELIKO ČASA. IN 
UPATI SI MORAŠ, 
DRZNOST JE 
PRAVZAPRAV ZELO 
POMEMBNA.«

JASNOST IN ODKRITOST

»Delali smo velike 

korake na vseh 

področjih delovanja in 

nemalokrat sprejemali 

odločitve, ki so se zdele 

nekaterim na prvi 

pogled prenagljene. In 

znali smo priznati tudi 

napake, se umakniti, 

analizirati in začeti 

ponovno graditi.«

ODPRTOST V SVET

�Premalo hodimo 
po svetu. Če bi šli 
malo okrog, bi hitro 
videli, da ni absolutno 
nobenega razloga, da 
bi bili sramežljivi ali 
nesamozavestni.«

MENTORSTVO

»Mladim govorim, 
da njihova 
najpomembnejša 
naloga v življenju 
ni končati faks, 
ampak ugotoviti, 
kaj jih veseli. Če 
te nekaj veseli, 
lahko delaš z 
večjim veseljem, 
kot če te ne.« 

UMETNOST

�Umetniška dela  
veliko povedo o 
človeku. Vsekakor več 
kot avto na parkirišču.«

PRIHODNOST

»Vedno je treba imeti 
scenarije za naprej.«

VZTRAJNOST

�Če nekaj sistematično 
počneš veliko let, pridejo 
tudi rezultati.«

SKUPINA KD

�IMAMO ZNANJE,  

POGUM IN ZAUPANJE.« 

(OB 20-LETNICI  

SKUPINE KD)

V spomin:  
Matjaž Gantar  
(1963−2018)
Vizionar in mož, ki si je upal stopiti iz vrste. Mož, ki je sledil sanjam in si iz 
njih postavljal cilje. Vodja in sodelavec, motivator in prijatelj. Človek, ki je 
prisluhnil in pomagal. In kot je nekdo zapisal: »Velikan svobode in podjetniške 
misli, ki je hkrati deloval kot človek in kot takšen za vedno odšel.«
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Izdajatelj in nosilec avtorskih pravic: KD Skladi, d. o. o. 

Odgovorni urednik: Luka Podlogar

Namestnica odgovornega urednika:  

mag. Marija Pregelj 

Izvršni urednik: Jak Vrečar

Uredniški odbor: Goran Djuratović, mag. Luka Flere,  

Katja Jekovec, Primož Inkret, MBA

Vsebinska in oblikovna zasnova,  

izvršno uredništvo in produkcija:  

PM, poslovni mediji d. o. o., www.p-m.si

Tisk: MR Grafik

Naklada: 12.000

Gremo  
v Tokio 2020!
Znanje, vztrajnost, disciplina in pogum: 

to so lastnosti, ki so potrebne za uspeh. 

Enako kot jih potrebujejo strokovnjaki 

v upravljanju vzajemnih skladov, so to 

kvalitete, ki vodijo na vrh do želenega 

cilja tudi v športu. Najboljši slovenski 

jadralki, Tina Mrak in Veronika Macarol, 

sta dobili z letošnjo sezono nov veter 

v jadra, ki ju vodijo v njunem tekmoval-

nem razredu 470 proti velikemu cilju, 

olimpijskim igram v Tokiu leta 2020. 

V japonsko prestolnico, v kateri bosta 

merili na sam vrh, jima kot ponosni 

generalni pokrovitelj pot omogočajo 

tudi KD Skladi. Prepričani smo, da jima 

bo uspelo!

Tino in Veroniko boste lahko spremljali 

tudi na komunikacijskih kanalih KD Skla-

dov ter na družbenih omrežjih.  

#SkupajDoCilja #KD Skladi

Cilj zmagovalca 
prvega natečaja  
je dosežen
�Želim si na paraolimpijske igre v Koreji!« To 

je bil cilj, ki ga je leta 2013 tedaj komaj 13-letni 

Jernej Slivnik zaupal Sloveniji, ko je svoje 

sanje opisal vsem, ki smo spremljali natečaj 

KD Skladov Vse = mogoče. Kar 5.886 glaso-

valcev je podprlo Jerneja in mu s tem prine-

slo finančno spodbudo za nadaljnje trenin-

ge. Jernej je fant z jekleno voljo. Športnik je 

vztrajal in svoj cilj dosegel: letos je nastopil v 

Pjongčangu. V KD Skladih smo ponosni, da 

smo bili lahko med tistimi, ki so že daleč pred 

tekmovanjem podprli vztrajnega Gorenjca. 

In prepričani smo, da letošnje igre niso bile 

zadnje. Čestitke in srečno naprej, Jernej!

Za dosežke skladov, ki jih upravlja z 

ekipo sodelavcev, je bil Cencelj nagrajen 

za leto 2017. Po priznanjih za leti 2015 in 

2013 je torej to zanj še tretje priznanje, 

hkrati pa tudi tretja zaporedna nagrada 

za upravljavce iz KD Skladov ter skupno 

že peta nagrada v osmih letih podelje-

vanja nagrade (ob Cenclju sta nagrado 

osvojila tudi upravljavca Aleš Lokar in 

David Zorman).

KD Skladi so prejeli še štiri kipce Zvez-

donose — najvišjo oceno 5 zvezdic, ki 

kažejo na vrhunsko kakovost upravljanja 

sklada. Letos sta zmagovalna vzajemna 

sklada z najboljšo oceno pet zvezdic za 

triletno in petletno obdobje postala KD 

Bond, obvezniški — EUR in KD Rastko, 

evropski delniški sklad.

Najboljši upravljavec  
premoženja  
že tretjič zapored  
iz družbe KD Skladi
Družba KD Skladi za strokovno in uspešno delo upravljavskih 
ekip in posameznikov še naprej prejema najvišja priznanja 
stroke. Na letošnji podelitvi nagrad za Naj upravljavce 
vzajemnih skladov v Sloveniji je »finančnega oskarja« in naziv 
Naj upravljavec že tretjič v svoji karieri prejel strokovnjak KD 
Skladov Primož Cencelj.

Nagrade in ocene delovanja skla-

dov v triletnem in petletnem obdobju z 

zvezdicami v našem prostoru pomenijo 

najvišjo nagrado na tem področju in 

izkazujejo kakovost upravljanja posame-

znega sklada v svoji kategoriji.

Družba za upravljanje KD Skladi, ki je 

bila ustanovljena 1994 kot prva družba za 

upravljanje v Sloveniji, hkrati upravlja tudi 

prvi slovenski vzajemni sklad KD Galileo. 

Družba KD Skladi je že od samega začetka 

zavezana k najvišjim standardom odlično-

sti, kar potrjujejo tudi priznanja, ki jih redno 

prejemamo tako doma kot v tujini. 

�Z nagradami smo ponovno dokaza-

li, da imamo najbolj strokovno upravi-

teljsko ekipo, ki jo sestavljajo izjemni 

strokovnjaki. Takšne uspehe dosegamo 

zahvaljujoč visoko profesionalnemu in 

kakovostnemu upravljanju, ki je osnova 

našega poslovanja, kar prepoznajo tudi 

naši vlagatelji,« je ob prejetih novih pri-

znanjih povedal Luka Podlogar, predse-

dnik uprave KD Skladov.

CELOTEN SEZNAM PRIZNANJ 

DRUŽBI KD SKLADI:  www.kd-

skladi.si/nagrade-in-priznanja/

NE SPREGLEJTE:   

intervju z jadralkama lahko 

preberete na straneh 10-11.

Vabljeni v AS Galerijo
V AS Galeriji se to pomlad predstavlja fotograf Jošt Franko, ustvarjalec, ki 

v svojih fotografijah pripoveduje zgodbe o ljudeh in njihovi povezanosti z 

zemljo. Pastirji na Veliki planini, zgodba, ki jo predstavlja tokrat, je fotograf-

ska serija, ki je nastajala med letoma 2010 in 2014. 

Razstava zajema trinajst fotografij, ki so v Sloveniji prvič predstavljene v 

AS Galeriji. Dela so na ogled od uradne otvoritve (sreda, 11. 4., 19.00) pa vse 

do začetka junija (8. 6.) v prostorih AS Galerije na Dunajski 63 v Ljubljani. 

Vabljeni!

VEČ INFORMACIJ  

O AS GALERIJI IN RAZSTAVAH:

www.as-galerija.si
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KD Prvi izbor, 
sklad delniških 
skladov

KD Prvi izbor je podsklad KD Krovnega sklada, ki ga upravlja KD Skladi, družba za upravljanje, d. o. o., Dunajska cesta 63, Ljubljana. Prospekt 
krovnega sklada z vključenimi pravili upravljanja, dokumenti podskladov s ključnimi podatki za vlagatelje (KIID) ter zadnje objavljeno letno in 
polletno poročilo v slovenskem jeziku so vlagateljem v tiskani obliki brezplačno na voljo na sedežu družbe in vpisnih mestih, v elektronski obliki pa 
so objavljeni na spletni strani www.kd-skladi.si, kjer vlagatelj najde tudi druge podatke in informacije o podskladu. Najmanj 90 % sredstev sklada 
je naloženih v enote drugih skladov.

Globalni sklad razvitih trgov  
z najširšo razpršitvijo naložb

* Vlagatelji, ki so ali bodo pristopili k pravilom upravljanja kateregakoli podsklada KD Krovnega sklada, njihova enkratna vplačila v enkratni 
višini vsaj 1.000,00 evrov v katerikoli podsklad pa bodo prispela na transakcijski račun posameznega podsklada od 1. 1. 2018 po 0:01 uri 
in do 1. 1. 2019 do vključno 0:01 ure zjutraj, bodo prejeli enkratno dodatno vplačilo v podsklad KD Prvi izbor v višini 25 EUR, če bodo na dan 
priprave podatkov za dodatno vplačilo še vedno imetniki enot premoženja, ki so jih pridobili ob enkratnem vplačilu 1.000,00 EUR. Vplačilo na 
investicijski račun drugega vlagatelja ni možno, prav tako ni možna menjava ali izplačilo dodatnega vplačila v gotovini.

Izkoristite posebno ugodnost  
in pridobite dodatnih 25 evrov.* 

Sklad ima sredstva naložena v druge sklade,  
ki jih upravljajo najboljši svetovni upravljavci.

Sklad z najnižjimi celotnimi stroški poslovanja 
med delniškimi skladi.


