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Odlocajte se
nacrtno, spite mirnos.

PREMISLJENO DO NALOZBE
PO VASI MERI. STR.8
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Vzajemnisklad:

pravaodlocitev
zavarcevanje

Razmisljate, kam vloziti svoj Ze prisluzeni

V CASU, KO SO GOSPODARSKE RAZMERE UGODNE, ko belezimo rast ter se povecujejo
investicije in poraba gospodinjstev, hkrati pa so obrestne mere nizke, se zdi odlocitev
za varéevanje v vzajemnih skladih marsikomu se lazja. Ugodne razmere so vsekakor
prava stimulacija za varCevanje, a to nikakor ne pomeni, da so skladi primerna nalozba
le v &asu rasti. Ce sodite med konservativnejse varcevalce in bolj kot o dobrih novicah
razmisljate o tem, da se lahko razmere spremenijo, pomislite o adutu skladov, ki se
mu rece razprsenost portfelja. Z nalozbami, ki so znotraj vasega portelja razli¢no
razporejene glede na tip vrednostnega papirja, panogo, geografski polozaj in druge
dejavnike, ter s postopnim kupovanjem oziroma odprodajo nalozb boste pripravljeni
tudi na manj ugodne razmere, pa naj gre za nihanja na racun dejavnikov, kot je
politika, ali pa na primer na racun ohlajanja gospodarstva.

Vzajemni skladi so primerni, ker lahko nalozbe v njih prilagodite stopnji tveganja, ki
si jo lahko dovolite in ki ste jo pripravljeni sprejeti. Pri odlo¢anju o tem vam podatke
lahko posredujejo svetovalci, sami pa jih najdete tudi v prospektu. V tem najdete z
vklju¢enimi pravili upravljanja zapisano nalozbeno politiko, ki doloca vrste finan¢nih
instrumentov, v katere se lahko nalagajo sredstva sklada, ter omejitve posameznih
nalozb, ki so specifi¢ne za vsak sklad posebej.

Sredstva, ki jih vlagatelji zaupajo druzbam za upravljanje in s tem investirajo v
sklade, globalno naras¢ajo. Najdaljso tradicijo imajo v Zdruzenih drzavah Amerike.
Po skupnih sredstvih, vlozenih v sklade, je delez ZDA 45-odstoten, vsaj eno nalozbo
v sklad pa ima skoraj polovica gospodinjstev v ZDA (44,5 %).Pa Evropa? Lansko
leto je bilo po novih vpladilih v enem letu rekordno. Predvsem v zahodni Evropi se
prebivalstvo vse bolj zaveda prednosti skladov in se zanje tudi vse pogosteje odloca.
Smiselno bi bilo, da jim sledimo tudi v Sloveniji. Pri nas je bilo julija letos v vzajemnih
skladih zbranih nekaj manj kot 2,8 milijarde evrov sredstev, od tega je bilo 1,9
milijarde evrov v delniskih nalozbah.

In kdaj se boste odlodili vi? Pri vzajemnih skladih velja pravilo, da ne glede na to, ali
varCujete z enkratnim vplacilom ali pa z rednimi vpladili, ¢as dela za vas. Daljsa doba
varcevanja lahko prinese visji in bolje oplemeniten znesek privarcevanega premozenja.
Pravi as za prvi korak je zdaj. Skupaj s svetovalci izberite pravi sklad ali varcevalni
nadrt ter zacnite varCevati ali pa razsirite svoje nalozbe s KD Skladi Ze danes. ™

SPOZNAJTE,KAKOLAHKO
PLEMENITIMO TUDIVAS DENAR.
Zacnite na: www.kd-skladi.si

Optimum oktober 2018

ZAKA)
INVESTIRATI
VVZAJEMNE
SKLADE?

oY

Obvladljivo tveganje
Sredstva v upravljanju so raz-
préena, kar znizuje tveganja in
zvisuje varnost nalozb. Vla-
gatelj si lahko izbere nalozbo
s takim tveganjem, kot ga je
pripravljen oziroma sposoben
sprejeti.

Strokovne odlocitve

Le redki individualni viagatelji
imajo znanje in ¢as za spreje-
manje odlocitev o nakupu ali
prodaji npr. vrednostnih papir-
jev. V skladih sredstva vlagatelja
plemeniti profesionalna ekipa
strokovnjakoy, ki konstantno
skrbi za upravljanje in analitiko.

AMERISKI TRIKRATNIK

ZA VEC KOT 3X

SO SE POVECALA SREDSTVA V

UPRAVLJANJU VSKLADIHV ZDAV
PRIMERJAVIZ OBDOBJEM PRED 20 LETI.
5,5 BILIJONA DOLARJEV JE ZNASALA VSOTA
V LETU 1998, 18,75 BILIJONA PA V 2017.

Optimum oktober 2018

(3%

Nove priloznosti

Vlagatelj lahko v skladih ple-
meniti denar tudi v nalozbah,
ki bi bile sicer (npr. na delniskih
trgih) na voljo le vecjim investi-
torjem.

+
X

N

Preprostost

Varcevanije v skladih je pre-
prosto: vplacilainizplacila iz
skladov so preprosta in hitra.
Prav tako je zelo pregledno
poslovanje, saj imate na spletu
in v aplikaciji dnevni vpogled v
vrednost svojih nalozb.

Ugodnost

Skladi so tudi stroskovno ugo-
dni. Znotraj krovnega sklada
lahko vlagatelj prehaja med
podskladi — KD Skladi jih po-
nujamo kar 16 — ne da bi moral
placati kapitalski dobicek. Ta
se obracuna Sele ob izplacilu iz
krovnega sklada, hkrati pa so
ves ¢as varcevanja ugodni tudi
stroSki upravljanja.

REKORDNA EVROPA

ZA1BILIJON EVROV

SO SE SAMO V LETU 2017 POVECALA
SREDSTVA V UPRAVLJANJU
VZAJEMNIH SKLADOV, NETO
VPLACILA SO PRISPEVALA
756,9 MILIJARDE EVROV.

KAJ SO
VZAJEMNI
SKLAD,
KROVNI
SKLADIN
PODSKLAD?

VZAJEMNI SKLAD

je investicijski sklad,
oblikovan kot loceno
premozenje, razdeljeno
na enote, katerih
vrednost je na zahtevo
imetnika investicijskega
kupona izplacljiva iz tega
premozenja. Vzajemni
sklad upravlja druzba za
upravljanje po nacelu
razprsitve tveganj v
izklju¢nem interesu
imetnikov njegovih
investicijskin kuponov
(viagateljev).

PODSKLAD

krovnega sklada je
lo¢eno premozenije v lasti
imetnikov investicijskih
kuponov podsklada
(vlagateljev), razdelieno
na enote, katerih vrednost
je na zahtevo vlagatelja
izplacljiva iz tega
premozenja. Podsklade
krovnega sklada upravija
druzba za upravljanje po
nacelu razprsitve tveganj
Vizkljucnem interesu
imetnikov investicijskih
kuponov podskladov.

KROVNISKLAD

je vzajemni sklad,
sestavljeniz dveh

ali ve¢ podskladov,

ki so oblikovani kot
loceno premozenie, pri
¢emer vsak podsklad
opredeljujeta poseben
nalozbeni cilj in nalozbena
politika.

ZGODOVINA
VZAJEMNIH
SKLADOV

1849

V Svicinastane prvi
investicijski sklad.

1890

V Bostonu nastane
prvizaprtsklad v
ZDA.

1934

Ustanovljenje SEC
(Securities and Exchange
Commission), ameriski
regulator kapitalskega
trga. Skladi se morajo
registrirati pri SEC
in v obliki prospekta
predstaviti delovanje.

2000 -

Stevilo vzajemnih
skladov preseze
10.000.

DANES

V vzajemnih skladih
sredstva presegajo
30 bilijonov (10') evrov.

O
O
O
O
O
O
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O
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Nizozemskitrgovec
Adriaan van Ketwich
ustanovi sklad »Eendragt
Maakt Magt« (»enotnost
ustvarjamoc«)in
poskusa pritegniti
majhne viagatelje z
minimalnimi viozki.

1880

Svicarskemu zgledu
sledijo Skoti.

1907

Sklad Alexander v
Philadelphiji dovoli
izplac¢ila na zahtevo.

1970

Nastane prviindeksni
sklad - sklad, ki sledi
donosomizbranega

indeksa.

2017

Evropski skladi
zabelezijo rekordno
rast:skupna
vrednostsredstev v
upravljanjuvenem
letu naraste za ve¢
kot bilijon evrov.
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UFRATLAA Kupci zaupajo podjetjem in trgom na stari celini,

Evropa: tradicijain odli¢nost

Nalozbe v Evropi so stabilne in manj tvegane.

BILJE15.SEPTEMBER 2008, ko je takrat Cetrta najvecja ameriska investicijska
banka Banka Lehman Brothers razglasila placilno nesposobnost in se v finan¢no
zgodovino zapisala kot sprozilec nezaupanja vlagateljev v financne trge, kar je
potem vodilo v globalno finan¢no recesijo. Vemo, kaj vse je na borzah sledilo.
Marsikdo je to ob¢util na lastni kozi. A ko zdaj gledamo nazaj, vidimo, da je pro-
pad Lehman Brothers druzbeno veliko pomembnejsi, saj je temeljito spremenil
razumevanje ljudi o svetu okoli sebe, posegel v
regulativo in poslovne obicaje.

Deset let pozneje, ko je pred vami okrogla deseta
Stevilka nase revije Optimum, so ameriski indeksi
dosegli nove najvisje ravni in bikovski trend $e
vedno traja, ameriska podjetja pa imajo najvisje
marze od leta 2003, verjetno tudi v zgodovini.
Stevilo prosen;j za nadomestilo za brezposelnost

v ZDA je najmanjse od leta 1970. Se pravi, vsi, ki
zelijo delati, lahko dobijo delo. Zaupanje potro-
$nikov v ZDA je na rekordnih ravneh, skoraj e en-
krat visje kot pred 10 leti. Bilance centralnih bank

MARIJA PREGEL)
NAMESTNICA DIREKTORJA SEKTORJA
FINANCNEGA SVETOVANJA IN TRZENJA

so najvedje v zgodovini. Deset let nazaj centralne
banke niso bile tako moc¢no prisotne na trgu, danes kupujejo tudi delnice, kot
na primer japonska centralna banka. Smo v novih ¢asih. Racionalni vlagatelj se
vprasa, ali je to znak, da smo na gospodarskem podrocju in na kapitalskih trgih,
v zelo zreli fazi, se pravi na vrhu cikla?
Stalnica kapitalskih trgov je nihanje in posledi¢no tveganje. Vlagatelji pa nismo
samo racionalna, ampak tudi custvena bitja. S finan¢nimi vzponi se prebujajo pri
nas Custva optimizma, navdusenja, vznemirjenja in evforije, ki rastejo, kot raste
cikel. V trenutku obrata pa pridejo tesnoba, dvom, zanikanje, da gre kaj narobe,
strah, da je ¢as za izstop Ze mimo, obup, ko je res Ze mimo, panika in Zalost, pa Se
malo dvoma ... in ko se padci umirijo in zac¢ne rasti nov cikel, nas ¢akajo upanje,
olajsanje in z novim ciklom ponoven optimizem.
Tokratno stevilko namenjamo prav temu. Kako prepreiti, da bi bili delezni vseh
teh turbulentnih ¢ustev pri svojem varéevanju. Pripravljeni smo skupaj z vami
najti »tocko notranjega miru«. Prepri¢ani smo, da je to s pomocjo nasih svetoval-

cev in razprsenimi vlaganji v vzajemne sklade tudi mogoce. M

OPOZORILO VLAGATELJEM KD Skladi, druzba za upravljanje, d. . o, Dunajska cesta 63, Ljubljana, upravija KD
Krovni sklad s 16 podskladi. Prospekt krovnega sklada z vkljucenimi pravili upravijanja, dokumenti podskladov s
kljucnimi podatki za viagatelje (KIID) ter zadnje objavljeno letno in polletno porocilo krovnega sklada v slovenskem
jeziku so viagateliem v tiskani obliki brezplacno na voljo na sedezu druzbe in vpisnih mestih, v elektronski obliki pa so
objavljeni na spletni strani www.kd-skladisi.

Pretekla donosnost nalozbe v sklad ni pokazatelj njene donosnosti v prihodnosti. Gibanje vrednosti enote premo-
Zenja posamezneda sklada je v veliki meri odvisno od stanja na kapitalskih trgih. Vrednost enote premozenja lahko
raste ali pada, zato so tudi prihodnji donosi lahko visji ali nizji kot v preteklosti. Obstaja verjetnost, da viagatelj med
varcevanjem ne dobi povrnjenih vseh sredstev, ki jih je viozil v sklad. Vstopni in izstopni stroski ter davki, ki jih morda
placa vlagatelj in ki bi sicer znizali prikazano donosnost, v izracunu niso upostevani. Najvisji vstopni stroski za sklade
KD Galileo, mesani fleksibilni sklad, KD Rastko, evropski delniski sklad, KD Balkan, delniski, KD Novi trgi, delniski, KD
Surovine in energija, delniski, KD Tehnologija, delniski, KD Vitalnost, delniski, KD Indija — Kitajska, delniski, KD Latinska
Amerika, delniski, KD Vzhodna Evropa, delniski, KD Dividendni, delniski, in KD Amerika, delniski, znasajo 3 odstotke,
za KD Bond, obvezniski — EUR, KD Prviizbor, sklad delniskih skladov, in KD Corporate Bonds, obvezniski — EUR, pa

2 odstotka. Vstopni stroski se v primeru visjih vplacil znizajo v skladu z lestvico, objavljeno na spletni strani www.kd-
-skladisi. KD MM, sklad denarnega trga — EUR, nima vstopnih stroskov. Najvisji izstopni stroski znasajo 2,5 odstotka
in se zaracunajo le priizplacilu sredstev iz paketa skladov, e od prvega vplacila v paket Se ni minilo pet let. KD Bond,
KD MM in KD Amerika in KD Corporate Bonds nimajo izstopnih stroskov. Tecajnica je objavljena v ¢asnikih Delo,
Dnevnik, Finance in Vecer. Do 100 odstotkov sredstev skladov KD Bond in KD MM je lahko nalozenih v obveznice
0z.vinstrumente denarnega trga enega sameda izdajatelja, e gre za drzavo, lokalno in regionalno skupnost ali
mednarodno organizacijo. Najmanj 90 odstotkov sredstev sklada KD Prviizbor je nalozenih v enote drugih skladov.

Naj upravljavec leta 2016 po izboru Mojih

financ je na kapitalskih trgih aktiven ze

vec¢ kot 15 let, v druzbi KD Skladi pa od leta
2008. Upravlja sklade KD Galileo,
KD Rastko in KD Dividendni.

MAG. LUKA FLERF

CFA, DIREKTOR NALOZBENEGA SEKTORJA

Magister univerze Bocconi v Milanu in
financnik strokovnim nazivom »Chartered
Financial Analyst« je del ekipe KD Skladi
od leta 2008. Upravlja regijska sklada KD
Balkan in KD Vzhodna Evropa.

MATE} TADEJ JERMAN

FINANCNI SVETOVALEC

Na podrocju financ in finan¢nega svetovanja
dela ze okroglo desetletje. Pravi, da je temelj
za pripravo optimalnega portfelja razumeva-
nje vlagateljevih potreb ter hkrati spremljanje
makroekonomskega okolja, poznavanje cikli¢-
nih zakonitosti in historike finan¢nih trgov.

SINTETICNI KAZALNIK TVEGAN) IN DONOSA*

NIZJE TVEGANJE - POTENCIALNO MANJSI DONOSI VISJE TVEGANJE - POTENCIALNO VEC I DONOSI
2 C

KD RASTKO KD LATINSKA AMERIKA

KD PRVIZBOR KD VZHODNA EVROPA

KD VITALNOST KD INDLA-KITAJSKA

KD TEHNOLOGIJA KD SUROVINE IN ENERGLIA
KD GALILEO KD DIVIDENDNI KD NOVITRGI
KDBALKAN KD AMERIKA

KD MM KD BOND

KD CORPORATE BONDS

* Sinteticni kazalnik tveganja in donosa kaze razmerje med tveganjem in potencialnim
donosom naloZbe v sklad. Temelji na nihanju vrednosti enote premozenja sklada (VEP)
v zadnjih petih letih. Pretekli podatki, ki se uporabljajo priizracunu kazalnika, niso nujno
zanesljiv pokazatelj profila tveganj sklada v prihodnosti. Ni zagotovljeno, da bo katego-
rija tveganj in donosa ostala nespremenijena, kategorizacija sklada se lahko s¢asoma
spremeni. Najnizja kategorija na lestvici ne pomeni nalozbe brez tveganja.

VSAKODNEVNIPREGLED NOVIC kapitalskih
trgov daje prvi vtis, da iz Evrope prihajajo le

politi¢ne novice o volitvah, Brexitu, trgovinski
vojni in napetostih med ¢lanicami, iz Amerike
pa »kulske« novice, ki privlacijo vlagatelje
kot soj luci vesce. Apple, Google ali Netflix, ki
privabljajo svez denar na borzo in so vredni
stotine milijard oziroma Ze skoraj tiso¢ mili-
jard evrov, so doma v ZDA. Percepcija nekate-
rih vlagateljev je, da je Evropa dom predvsem
starih, zaspanih industrijskih podjetij, ki v
svojih tovarnah sicer izdelujejo zelo zanimive
redi, ki si jih vsi moc¢no zelimo, a ti izdelki ne
pritegnejo vlagateljev, ker so »dolgocasni«.

A ni isto tako in to me veseli. Mnenja sem,
da je »dolgocasno« v financah zelo dobro.
To pomeni stabilnost in manj$e tveganje, kar
na dolgi rok prinese stabilnejse donose. Ste
vedeli, da so v globalni raziskavi leta 2017
ugotovili, da je med kupci v 52 najpomemb-
nejsih drzavah »Made in Germany « najbolj
zazelena izbira? Na drugem mestu je Svica,
med prvimi 10 drzavami pa je kar 7 evrop-
skih. Celo v ZDA Nemcija zaseda drugo

mesto takoj za ZDA. Kitajska je po teh mer-
jenjih na zadnjih mestih. Evropska podjetja
kombinirajo kakovost, stabilnost in uporab-
nost za potrosnika skupaj z inovativnostjo in
tehnoloskim razvojem. Znotraj svojih branz
so najboljsa in tehnolosko najnaprednejsa, to
pa prinasa tudi zelo lepe dobicke za vlaga-
telje, ki gledajo mimo svetlecih izlozb bolj v
drobovje svetovnega gospodarstva.

KD RASTKO: PRAVA KOMBINACIJA PODJETLJ,
PANOG INTRGOV

Sklad KD Rastko kot evropski delniski

sklad vlaga na enak nacin. Vlaga v evropska
podjetja, ki so med najboljsimi v svoji branzi,
in s tem ustvarja dodano vrednost za vlaga-
telje. V petletnem obdobju 2011-2016 in
2012-2017 je bil ze dvakrat zapored najboljsi
evropski sklad v Sloveniji. To dosegamo s
kombinacijo propulzivnih, hitrorastocih pod-
jetij ter evropskih velikanow, ki so jih globalni
vlagatelji nekoliko zanemarili. V skladu so
najmocneje zastopane nalozbe iz Nemdije,
Svice in Francije. A pomembnejso vlogo igra

AVTOR: ALES LOKAR,KD SKLADI FOTO:GETTY IMAGES

pri tem skladu panozna razporeditev sredstev.
Mocno je v portfelju zastopan sektor IT, saj so
tudi evropska IT-podjetja odli¢na na svojem
podrodju in nudijo visoko rast poslovanja.
Med panogami izstopajo $e finance. Banke in
zavarovalnice vidimo kot eno klju¢nih panog,
ki bo pobrala pozitivne uéinke krepitve Evro-
pe ter pricakovanih dvigov obrestnih mer.
Omenili smo dva pomembna vidika pri
odlocanju za vlaganje v KD Rastko. Vla-
gatelj vlaga v odlicna evropska podjetja, ki
so vodilna v svojih branzah. Dolgocasnost
nalozb nudi ve¢jo stabilnost ter predvidljivost
finanénih tokov oziroma dividend. Ostane
nam $e tretji pomemben parameter. Vlagatelj
vlaga v evrskem obmodju, v valuti, v kateri
ima prejemke (placa, pokojnina) ter v kateri
ima tudi zivljenjske stroske. S tem se zmanjsa
valutno tveganje, ki predstavlja pomembno
tveganje pri investiranju. M

OSKLADU KD RASTKO:
www.kd-skladi.si/skladi/rastko
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Aktivno ali pasivno

upravljanje

premozenja?

Vlagatelji imamo dandanes na izbiro veliko oblik in

AVTOR: MAG. LUKA FLERE, KD SKLADI

se moramo predvsem zavedati
in poznati klju¢ne razlike med dvema prevladujoc¢ima
pristopoma upravljanja premozenja sklada — aktivnim
in pasivnim. Zgodovina vlaganja v sklade je dolga in
sega v 18. stoletje, ko je bil na Nizozemskem ustanovljen
prvi nalozbeni sklad, imenovan Eendragt Maakt Magt, v
prevodu »enotnost ustvarja moc«. Kot pove Ze ime prvega
sklada, je eden glavnih ciljev vlaganja v sklade zmanjsanje
tveganj za posameznega vlagatelja preko SirSe razprsitve,
kot jo lahko doseze posameznik. Na drugi strani je zgodo-
vina pasivnega upravljanja veliko krajsa. Sega v zacetek
devetdesetih let prejsnjega stoletja, in sicer v Kanado in
ZDA, kjer so se pojavili prvi indeksni skladi. So pa slednji
v zadnjih letih zelo priljubljeni, tako da se obseg sredstev v
indeksnih skladih hitro povecuje. Kaksne so torej razlike
med aktivnim in pasivnim upravljanjem?

AKTIVNO UPRAVLJANIJE

Za upravljanje aktivnih vzajemnih skladov skrbijo stro-
kovnjaki, ki nalozbe sklada upravljajo v vasem imenu.
Vsak sklad ima definirano nalozbeno politiko. Najpo-
gostejsi nalozbeni cilj aktivno upravljanih vzajemnih
skladov pa je premagovanje referencnega indeksa (ang.
benchmark), ki meri povpre¢no donosnost trga. Skladno
z nalozbeno politiko upravitelji sredstva sklada nalo-
Zijo v posamezne delnice, obveznice ali druge finan¢ne
instrumente, ki skupno tvorijo portfelj sklada, katerega
posredni lastnik je v sorazmernem delu svojega vlozka
vlagatelj v sklad. Aktivni upravitelji, med katere sodimo
tudi upravitelji premozenja KD Skladov, verjamejo, da

z uporabo analiz in raziskav, izkuSenj in presoje ter ob
sistemati¢nem sledenju preverjenemu nalozbenemu pro-
cesu lahko sprejemajo nalozbene odlocitve, ki privedejo
do preseganja donosnosti referen¢nega indeksa. Za svoje
delo zaratunajo upravljavsko provizijo. Ce je donosnost
aktivno upravljanega vzajemnega sklada po stroskih nad
donosnostjo referencnega indeksa, je to dodana vrednost
za vlagatelja. Upostevati je potrebno namre¢ dejstvo,

da trgi nihajo in uspesnost se meri tudi v primeru padca
tecajev, ko je padec vrednosti premozenja sklada manjsi
od padca vrednosti referen¢nega indeksa.

PASIVNO UPRAVLJANJE

Za razliko od aktivno upravljanih skladov je glavni
nalozbeni cilj pasivno upravljanih skladov sledenje
referenc¢nemu indeksu, ki je lahko delniski, obvezniski ali
pa katerikoli drug finanéni instrument. Portfelj pasivino
upravljanega indeksnega sklada (ETF) tako tesno sledi
sestavi indeksa v sorazmernem delezu: npr. ameriskemu
S&P 500 ali evropskemu Euro Stoxx 50. Glede na za-
snovo bo taksen sklad padel ali rasel skladno z gibanjem
na trgu. Zaradi procesa upravljanja, ki ne zahteva razi-
skav, analiz in nasploh odlocanja, katere nalozbe kupiti,
so stroski upravljanja taksnih skladov nizji. Kar ne po-
meni nujno, da so nizji za vlagatelja, saj mora upostevati
tudi dodatne stroske.

KAKO ETF-JISLEDIJO INDEKSOM
Nalaganje sredstev v ETF-je je v zadnjem obdobju med
vlagatelji po svetu zelo priljubljeno. Sredstva v upravlja-
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Prednosti

MozZnost doseganja nadpov-
prec¢nih donosov
Cilj in dodana vrednost upravlja-
nja aktivnega sklada je presega-
nje referencnega indeksa.

Raziskave in strokovno
upravljanje
Za sredstva sklada skrbijo upravi-
telji, ki nalozbe, v katere nalagajo,
analizirajo.

Dav¢na obravnava
Vlagatelj — fizitna oseba ob
prenasanju sredstev med pod-
skladiistega krovnega sklada ni
obdavcena. Davcna obveznost
za kapitalski dobicek nastopi sele
v trenutku izplacila na osebni
racun.

Slabosti

Stroski
Upravljavske provizije in celotni
stroski poslovanja aktivnih
skladov so zaradi analiz in vecjih
aktivnosti na trgu visji kot pri
pasivnih skladih.

Ni zagotovila preseznih
donosnosti
Cetudije cilj preseganje dono-
snosti referencnega indeksa,
ni zagotovila, da bo donosnost
dejansko vigja.

Ni trgovanja med dnevom
Vrednost enote premozenja je
izracunana enkrat dnevno po za-

klju¢nih tecajih preteklega dne.
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NETO VPLACILAV SKLADE NA GLOBALNEM NIVOJU

Leto 2017 je bilo rekordno leto pri neto vplacilin v sklade — pasivne in aktivhe — na globalnem nivoju.

V primerjavi z letom 2016 so se vplacila vec kot podvojila.

PRILIVI 2017
[l PRILIVI2016

2016: 2017

71516817

MILIJARD EVROV
NOVIH NETO VPLACIL

p————— ] o m.. .. e e
ZDA MEDNARODNI EVROPA AZIJA OCEANIJA LATINSKA KANADA AFRIKA BLIZNJI VZHOD
AMERIKA

Neto prilivi po geografski regiji ali domicilu skladov v milijardah evrov. Vir: Morningstar.

nju aktivnih in pasivnih skladov so konec lanskega leta
dosegla 28.000 milijard evrov in so se v zadnjih sedmih
letih podvojila. Je bila pa v tem obdobju rast prilivov v
pasivno upravljane sklade veliko hitrejsa. V strukturi so
tako leta 2010 predstavljali 16 %, konec lanskega leta
pa 27 %, pri ¢emer je ta Stevilka v Evropi veliko nizja in
znasa zgolj 16 %.

Visoki prilivi sredstev so bili v tem ¢asu zabelezeni tako
s strani institucionalnih kot malih vlagateljev, predvsem
vecina slednjih pa ne pozna razli¢nih metod sledenja
ETF-jev in tveganj, povezanih s tem. Poenostavljeno po-
vedano poznamo dve metodi sledenja. Prva, za katero ve-
¢ino vlagateljev misli, da je tudi edina, je fizicna replika-
cija. Upravitelj ETF-ja ali popolnoma preslika strukturo
indeksa ali pa z vzorcenjem poizkusa replicirati strukturo
indeksa (predvsem pri indeksih, ki imajo ve¢ sto nalozb).
Zaradi stroskov in obsega trgovanja je tako zelo tezko
slediti gibanju indeksa, zato so sledilne napake pogo-
sto visje. Druga metoda je tako imenovana sinteti¢na
replikacija, pri kateri upravitelj ETF-ja uporabi izvedene
financ¢ne instrumente, najpogosteje pogodbe o zamenjavi
(ang. swap), preko katerih mu nasprotna stranka jamci
donosnost indeksa, kateremu sledi. Prednost metode je,
da so stroski in sledilna napaka nizji. Glavno tveganje
paje, da vlagatelj velikokrat, ne da bi se zavedal, nosi
kreditno tveganje nasprotne stranke. V primeru financ-
nih tezav nasprotne stranke, zaradi ¢esar ne bi mogla
izpolniti zavez iz pogodbe o zamenjavi, vlagatelju v ETF
ostanejo sredstva iz zavarovanja (ang. collateral), ki pa
vsebinsko velikokrat nimajo zveze z nalozbeno politiko

sklada. V preteklosti smo tako imeli primere skladov, ki
naj bi sledili evropskemu indeksu, v portfelju pa so bila
v vecini japonska podjetja z majhno trzno kapitalizacijo.
Vse lepo in prav, dokler nasprotna stranka izpolnjuje
svoje obveznosti iz pogodbe o zamenjavi, a se je vseeno
potrebno zavedati tveganj, kaj se zgodi v primeru, ko
temu ne bi bilo vec tako. Na ta tveganja so v preteklih
letih opozorile tudi nadzorne agencije, tako da se je
zakonodaja zaostrila, transparentnost nekoliko izbolj$a-
la, hkrati pa tudi vlagatelji ¢edalje bolj i$Cejo produkte s
fizi¢no replikacijo.

POGLED KD SKLADOV

Na KD Skladih verjamemo v aktivno upravljanje in v
nas preverjeni nalozbeni proces, ki smo ga izoblikovali
in izpopolnjevali v 26 letih obstoja. Rezultati so vidni v
donosnostih nasih podskladov, ki so dobri tudi v primer-
javi s tujo konkurenco, kar ne nazadnje potrjujejo tudi
Stevilne nagrade. Hkrati pa se zavedamo tudi preferenc
nekaterih vlagateljev po investiranju v cenejse, pasivno
upravljane sklade. S tem ni seveda nic narobe, ¢e nekdo
zeli zgolj izpostavljenost celotnemu trznemu tveganju in
se hkrati zaveda zakonitosti upravljanj pasivnih skla-
dov. V prihodnje verjamemo v sobivanje obeh nac¢inov
upravljanja, pri ¢emer pasivno upravljani skladi lahko Se
pridobijo delez kolaca sredstev v upravljanju. A zaradi
avtopilotskega nacina upravljanja teh skladov verja-
memo, da se bo na neki tocki na trgu zagotovo pojavila
priloznost in potreba po kritiénem presojanju aktivnih
upraviteljev.

STROKOVNO % ]

Razprsenost
Na preprost nac¢in dosezemo
Visoko razpréenost, ki je klju¢na
za obvladovanje tvegan.

Preprosto trgovanje
Z ETF+ji se trguje na borzah, kjer
jih lahko kupimo ali prodamo,
prodamo na kratko, obstajajo
tudi izvedeni financni instrurmen-
tina ETFje.

Nizki stroski
Celotni stroski poslovanja pasiv-
nih skladov so nizji, pri cemer pa
ne smemo zanemariti stroskov
vodenja trgovalnega racuna
in borznih provizij, ki pri nizjin
nalozbenih vrednostih predsta-
vljajo nezanemarljiv del.

Slabosti

Trzno tveganje
Zaradi zgolj sledenja indeksu je
vlagatelj izpostavljen celotnemu
trznemu tveganiju.

Metoda sledenja in kreditno
tveganje
Pri metodi sinteticne replikacije
je vlagatelj izpostavljen kreditne-
mu tveganju nasprotne stranke.

Minimalni znesek in davéna
obravnava
Pred nakupom ETF-ja je potreb-
no izracunati to¢ko preloma
nalozbenih zneskov, kjer so
transakcijski stroski trgovanja se
dovolj nizki, da se tovrstno varce-
vanje splaca. Prodaja ETF-ja, ki se
obravnava kot delniska nalozba,
se Steje kot daveni dogodek.
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Custev ne moremo izkljuciti, ampak ko gre za financ¢ne

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

AR501DAN ZAPORED je do leto$njega poletja trajal niz,

v katerem je bila zakljucna cena indeksa Dow Jones nad
svojim 200-dnevnim povprecjem. Potem se je koncal.
Kaj'pa zdaj? Je bil vrh dosezen? Je konec rasti, se zacenja
ohlajanje, o katerem pri vsakem nihaju navzdol razmislja-
jo pesimisti, ali'pa gre za ¢isto normalen pojav na trgu, ker
noben niz ni vecen? Pa politika? Je ameriski predsednik ta
teden na Twitterju dobre volje ali pa grozi s trgovinskimi,
e Ze ne s pravimi vojnami? Kako bo to vplivalo na trge?

Se vam, ko spremljate novice, taka vprasanja porajajo
v glavi in se zadenja hitro prizigati lucka za alarm? Naj
vam bo v tolazbo, da niste edini. Dobrodosli v razgibanem
svetu nalozb, v katerem se marsikdo obcasno izgubi in ne
ve, kako bi naredil naslednji korak. Brez skrbi, prav ni¢
posebni niste pri tem. Gre za preprost odziv cloveka kot
Custvenega bitja. Poleg racionalnosti se oglasijo custva.
Optimizem, navduSenje, vznemirjenje, evforija, tesnoba,
zanikanje, strah, obup, panika, zalost, upanje, olajsanje, pa
spet optimizem ... To so obcutja, ki se v marsikom prebu-
dijo, ¢e ¢ustvom dovoli, da prevladajo nad racionalnim.

A kar pocasi. Preden se zgoraj nastetim custvom prepusti-
te in vas zanesejo, si zapisite v spomin, da je volatilnost del
finan¢nih nalozb in da je veliko bolje, Ce se nanjo odzivamo
premisljeno kot pa impulzivno. In preden gremo napre;j,
si postavimo $e okvirno mejo. Recimo, da se trgi gibljejo v
dolocenem razponu. V daljsih obdobjih nihanja med 10 in
20 odstotki navzdol in tudi vec deset odstotni donosi nav-
zgor predstavljajo normalno delovanje delniskih trgov, pri
demer ne gre le za obicajno volatilnost trgov, ampak tudi za
vrednosti, pri katerih vecina vlagateljev mirno spi oziroma
ne razmislja posebej o premikih iz nalozb. Zdaj pa poglej-
mo, kako se odzvati, ko se zgodi kaj drugega.

STRAH INPOHLEP NISTA PRAVA SOPOTNIKA

»Problem« se pojavi v obdobju ekstremov, na primer
nihajev navzdol ali pa v ¢asu, ko so donosi kje Ze daljse
obdobje zelo dobri. Tu se potem pojavi tudi psiholo-

ko vprasanje, kaj storiti, in vlagatelj se znajde v zagati.
Vprasanja, na katera morda ne ve odgovora, si kar sledijo,

hkrati pa ima Se obcutek, da ga priganja ¢as in se mora
odloditi hitro.

»Kako naj se odlo¢im, kaj naj storim?« je vprasanje,
ki si ga marsikdo mrzli¢no ponavlja. » Lahko gredo trgi
$e viSje in zamujam priloznost, ¢e se ne odlo¢im za nova
vlaganja? « je dilema za Case rasti, $e veliko vec glavobolov
pa povzrodijo ¢asi nihanj navzdol. » Cakati ali izstopiti
iz nalozbe, katere vrednost v zadnjem Casu pada? Gre le
za korekcijo ali napoved daljnoroc¢nejsega ohlajanja?« V
takem trenutku je najboljsi nasvet, ki ga lahko da financ-
ni strokovnjak in svetovalec vlagatelju, pravzaprav zelo
preprost.

Se enkrat: volatilnosti na trgu se ne da izogniti, saj je
ta dejstvo. Najboljsi odziv je, da ne sledite nekriti¢no
¢rednemu nagonu in mnozici, Ce ne veste, zakaj bi naredili
tak korak. Pani¢nim ali prenagljenim odlocitvam se boste
najlazje izognili, ¢e boste svoj portfelj nalozb skupaj s
svetovalci upravljali premisljeno in naértno. Ce vstopate
na trg postopno, z rednimi mese¢nimi vplacili, ze v osnovi
zmanj$ate nevarnost, da bi vstopali ali izstopali v napac¢nih
trenutkih. Prav tako lahko pri portfeljskem vlaganju upo-
rabite t. i. »teorijo prilagajanja relativnih utezi«. Ko kaka
nalozba v primerjavi z drugo obcutneje zraste, iz nje del
premozenja spravite na varno, v ¢asu korekcij pa relativno
premozenje, ki se skrci zaradi padca, dokupite s tistim, kar
ste unovcili. S tem se sistematicno drzite nacela »kupuj
nizko, prodajaj visoko«.

SEBOJITE ZVITE VRVI?

Trezna glava, premisljena nalozbena strategija in strokov-
ni nasveti strokovnjakov druzbe za upravljanje so mocno
orozje proti nepremisljenosti. A to seveda ne pomeni, da se
Stevilni vlagatelji ne odzivajo Custveno. Clovesko subjek-
tivno naravo dokazujejo tudi stevilke. Tuja, predvsem
ameriSka literatura empiri¢no dokazuje, da priblizno tri
Cetrtine vpladil vlagatelji na kapitalskih trgih izvedejo v
casu, ko so donosi relativno visoki. Enako velja za visok
delez odlivov v Casu, ko so kapitalski trgi nizko oziroma so
donosi negativni.
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V Sloveniji je bilo v letu 2017 nalozb v primerjavi z ZDA in zahodno Evropo glede na BDP po pariteti kupne moci obcutno manij. Vir: Wikipedia, ICl in lastni izracuni Volumen sredstev v upravljanju raste, delez glede na depozite pa je Se vedno niznji kot v tujini. Vir: ATVP in BS (Banka Slovenije) ter lastni izracuni.
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V Sloveniji imamo predvsem pri nihanjih navzdol e
dodaten izziv zaradi bliznje zgodovine. Pred izbruhom
globalne finan¢ne krize pred okroglim desetletjem je bil
polozaj specificen. Zgodovina skladov pri nas je bila
relativno kratka, vlagatelji, polni poguma, nekateri tudi
neobrzdanega pohlepa, pa so v Zelji po ¢asovno neomejeni
nadpovprecni donosnosti svoje nalozbe oblikovali precej
agresivneje od tistih na primer v ZDA. Nalozbe v delnice
so povsem prevladovale nad nalozbami s fiksnim dono-
som, torej v obveznice in denar.

Ker je bila skupna izpostavljenost delniskim nalozbam
skoraj 90-odstotna, je bil tudi padec vrednosti portfeljev
v povpre¢ju obcutno visji od tistih v tujini. Posledice za
vlagatelje, pa tudi za financ¢no industrijo so bile temu pri-
merno precej vecje. V ZDA so se ob koncu leta 2008 glede
na leto prej sredstva v skladih zmanjsala za nekaj manj
kot 20 odstotkov, v Sloveniji pa se je industrija zmanjsala
za skoraj polovico. Predvsem pa so skladi — ne povsem po
svoji krivdi — pri marsikom pridobili negativen prizvok, ki
se jih je potem drzal $e vec let po koncu krize in ponovni
krepitvi kapitalskih trgov. O opaznejsi vrnitvi slovenskih
vlagateljev lahko govorimo Sele od leta 2014, po obsegu
nalozb pa se ravni pred krizo priblizujemo Sele zdaj.

Strah zaradi dogodkov pred desetletjem se v kombinaciji
z nepoznavanjem skladov ponekod e pokaze, vendar pa
gre bolj za subjektivni, ¢ustveni dvom. Zrelost slovenskih
vzajemnih skladov in moznost izbire glede na cilje, Zelje in
zmoznosti vlagateljev namrec dajeta osnovo za sklade kot
dobro finan¢no nalozbo in plemenitenje denarja.

TVEGANJENIENAKO KOT NEODGOVORNOST

Ce obstaja v slovenskem besednjaku beseda, pri kateri
povprecen Slovenec zastrize z usesi in si predstavlja nekaj
negativnega, je to tveganje. Ce tudi vam pusti izrazito
negativen prizvok, bo pomagalo, ¢e ga nehate enaciti z
neodgovornim ali nepredvidljivim ravnanjem, ki bi vam
samodejno prinasalo izgubo ali pa vas ekstremno ogro-

zilo. Tveganje je nepogresljiva komponenta vseh dogod-
kov v prihodnosti, torej tudi financnih, in nas preprosto
opozarja na neizpodbitno dejstvo, da nikoli ne moremo s
popolno gotovostjo napovedati, kako se bo razpletel nek
dogodek v prihodnosti.

Z nihanjem ali volatilnostjo trgov se veliko ukvarjamo.
Zgodovina in podatki ucijo, da je tveganje prisotno, ker
nam produkti, ki vsebujejo tveganje, omogocajo visji
donos kot tisti, pri katerih tveganja ni. Po drugi strani se
moramo zavedati, da prinasajo poleg visjega donosa na
daljsi rok tudi moznost oziroma nevarnost, da bo prislo
na krajsi rok tudi do popravka navzdol, in to je treba vzeti
v zakup. Gre torej za zavestno odloditev, koliko tveganja
bo posameznik sprejel; oziroma, Se pomembneje je, da se
stopnja tveganja, ki jo sprejemamo, sklada s tem, kaj si
dejansko lahko privoscimo.

Ne bo odvec¢ opomba, da je na tveganje pozoren vsak
vlagatelj, na Se en dejavnik v financah, ki zelo pogosto
vpliva na vrednost nasega denarja, pa le redki. Govorimo
o inflaciji. Ta vpliva, Ce uporabimo prispodobo, na vre-
dnost sredstev kot lubadar v gozdu. Ves ¢as je prisotna in
najeda oziroma spodkopava vrednost na primer prihran-
kov. A o tej povprecen varcevalec ali vlagatelj razmislja
precej manj ali pa sploh ne. V prvi vrsti se vlagatelji ukvar-
jamo predvsem z nevarnostjo, ki jo bolj ¢utimo in zazna-
vamo predvsem na krajse obdobje in to je Ze prej opisana
volatilnost. Na daljse obdobje pa zaradi »glajenja« ciklov
vedje tveganje od kratkorocne volatilnosti predstavlja
inflacija. To pa nemalokrat popolnoma pozabimo. Ne
ponavljajte te napake.

ZLATA PRAVILA: TRIVPRASANJA O NALOZBAH

Obvescéenost in »finan¢na pismenost«, kamor sodi tudi
razumevanje tveganj, v veliki meri lajsata premisljene od-
locitve ter preprecujeta, da bi pri upravljanju ali odloca-
nju za nalozbe prevladala ¢ustva in impulzivne odloditve.
Veliko vlogo pri pravih korakih pa imajo vsekakor pravi
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finan¢ni svetovalci. Strokovnjak je tisti, ki se poklicno
ukvarja s financami in izkori$c¢a svoje znanje, hkrati pa
tudi Sirino in mo¢, ki mu jih da prava ekipa v druzbi za
upravljanje. Izhodisca, ki si jih boste postavili skupaj z
njim, vam bodo dala trdno osnovo za nalozbeno strate-
gijo, hkrati pa tudi moznost, da se boste na spremembe
— tiste na trgih ali pri svojih ciljih in zmoznostih — odzi-
vali takrat in tako, kot bo to smiselno, ne pa po nacelu
»Crednega nagonac«.

Ob odlocitvi za novo nalozbo ali pa Sirjenje portfelja so
tu tri kljucna vprasanja. Prvo je tisto o trajanju varcevanja.
Od tega je odvisno, o kaksni nalozbi lahko razmisljate.
Druga komponenta je ciljani donos, ki si ga Zelite dosedi.
Pri tem zgodovinski donosi niso zagotovilo za prihodnost,
so pa ilustracija, s katero si lahko ustvarimo jasnejso
podobo. Ameriski delniski trgi so po drugi svetovni vojni
tako v povpredju prinasali okrog 10,7 odstotka letno.

Ce to $tevilko $e malce korigiramo navzdol, si lahko za
zacetno oceno postavimo za ilustracijo (Se enkrat, za izho-
disce, ne pa kot pravilo ali celo zagotovilo) donose okrog
8 odstotkov letno pri dinami¢nem profilu vlagatelja, pri
uravnotezenem okrog 5 odstotkov, pri umirjenem pa v se-
danjem obdobju, pri zelo nizkih obrestnih merah, recimo
2 odstotka, pri cemer lahko racunate, da se bo ta Zeleni
donos spremenil glede na spremembe obrestnih mer.
Tretje vprasanje, s katerim se vracamo k tveganju, pa je:
koliko tveganja ste pripravljeni sprejeti?

Ob vsakem pri¢akovanem donosu, ki se vam zdi pri-
meren, morate rac¢unati tudi na ustrezno raven tveganja
(volatilnosti oziroma potencialnega padca, ki smo ga
pripravljeni sprejeti v danem trenutku) in na podlagi tega
oblikovati svoj profil. Da boste lazje ocenili, lahko recemo,
da je bilo zadnje desetletje zelo reprezentativno in kori-
stno, saj smo na trgih »videli vse«, tudi najslabsi mogoc
scenarij sodobne dobe finan¢nih trgov.

Stevilke, ki so vam lahko v pomo¢ pri (samo)oceni, so
naslednje. V simulaciji gibanja treh vlagateljskih portfeljev,
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dinamic¢nega, uravnotezenega in umirjenega, se kaze, da
pri umirjenem portfelju padec tudi v ¢asu najvedje krize
ni bil visji od 7 odstotkov, pri uravnotezenem okrog 21
odstotkov, pri dinami¢nem pa dobrih 30 odstotkov.

ISCITESVOJO TOCKO NOTRANJEGA MIRU

Ko se odlocate, si postavite vprasanje. Ali je za vas spre-
jemljivo, da vrednost nalozbe z 10.000 evrov v nekem
trenutku pade na 9.000? Kaj pa na 7.000? Ne govorimo

o koncnem rezultatu, o tem, da bi se vase varcevanje
koncalo 10 (kar lahko $tejete za zgornjo mejo pri umirje-
nem vlagateljskem profilu) ali 30 odstotkov (do te razlike
sezejo uravnotezeni vlagatelji, ¢ez njo pa le Se dinamicni)
pod obstojeco vrednostjo, ampak o eni od tock na krivulji,
ki kaze volatilnost trgov.

Tu se pokazeta razumska in Custvena plat nalozb.
Razumskost nam pomaga razumeti nihanja in nam da
zavedanje, da na daljsi rok kljub padcem vrednost nasega
vlozka raste. Razumskost pomeni dober nacrt, jasne cilje,
dobrega svetovalca. Custva pa so tista, ki nam pri tem
lahko pomagajo ali pa nas ustavijo. Ce ste oseba, ki ne bo
mogla spati, Ce bo vrednost vase nalozbe zdrsnila na neki
tocki za vec, kot vam $e omogoca miren spanec, potem
pac niste primerni za tak tip nalozb. To pomeni, da se
morate poistovetiti z nalozbo, ki je za vas sprejemljiva.
Tudi ce se bo vas profil s casom spremenil, ste s skladi na
pravi poti. Prednost vzajemnih skladov je namrec tudi v
tem, da omogocajo visoko stopnjo fleksibilnosti in naloz-
benih moznosti, zato za prilagoditev portfelja dejanskim
pric¢akovanjem nikoli ni prepozno.

Pri odlocitvah naj vam ¢ustva ne bodo v oviro in naj ne
prevladujejo nad razumom, ampak naj vam pomagajo,
da se boste znali ravnati po sebi, ne pa po tistem, kar vam
ta hip morda v novicah sporoc¢ajo mediji ali pa k ¢emur
vas napeljujejo drugi. Ne izbirajte nalozb po tvitih ali po
odloditvah sosedov, ampak vzemite tisto, kar je primerno
za vas.

Denarnarezerva
Najprej poskrbite za
ustrezno denarno rezervo za
nepredvidene vecje izdatke.
Sredstva za ta namen je
smiselno plasirati v varnejse in
hitro dostopne denarne nalozbe.

Finanéni cilji in njihov
¢asovni horizont
Pred vlaganjem v sklade jasno
dolocite financne cilje. Pot
do cilja nacrtujte, zato dolo-
Cite znesek in casovni okvir
vlaganja. Upostevaijte, da lahko
za dolgorocnejse cilie izberete
bolj tvegane nalozbe z vedjim
potencialom donosa.

Razprsitev narazlicne
nalozbene razrede
Sredstva razdelite med razlicne
nalozbene razrede glede na vas
vlagateljski profil. Idealno je, da
imate raznolik portfelj, ki je razpr-
Sen glede na kolicino tveganija, ki
ste jo pripravljeni sprejeti.

Razmerje med tveganjemin
donosom
Tveganija pri vzajemnih skladih
S0 odvisna od njegove nalozbe-
ne politike. Delniski sklad imajo
najvisjo stopnjo tveganja in po
drugi strani najvecji pricakovani
donos. Obvezniski skladi imajo
sorazmerno nizko tveganje in
potencialno ponujajo nizje do-
nose, mesani skladi pa ponujajo
edinstveno ravnovesje tveganja
in donosnosti.

Periodi¢no spremljanje
nalozb
Redno spremljajte nalozbe in
preverjajte njihovo uspesnost.
Tako boste vedeli, katere nalozbe
delujejo dobro in katere niso v
skladu s pricakovanii. Na podlagi
tega lahko sprejmete odlocitev
in razmislite o prerazporeditvi.



Migimigi

73 1drav in aktiven

Zivljenjski slog

» Jej, spi, ljubi ... migi!« je vodilo skupnosti Migimigi, ki nas spodbuja, da si vzamemo ¢as zase in
naredimo nekaj dobrega za svoje telo in za svoje pocutje ter se ob tem tudi druzimo in zabavamo.

S svojimi zdravimi izzivi spodbuja aktiven Zivljenjski slog, ki temelji na gibanju, spros¢anju,
pametnemu prehranjevanju, raziskovanju in ucenju, vse to pa spremlja odgovoren in prijazen odnos

do okolja in narave.

Kako deluje skupnost, ki miga?

Na www.migimigi.si preverite vsebino izzivov in z enim klikom sprejmite izziv. Z zabavnimi
nalogami boste lahko izboljsali svojo telesno pripravljenost, pocutje, fizitno in psihicno stabilnost in

zadovoljstvo z Zivljenjem.

To jesen nas Cakajo zanimivi izzivi, izberite tistega po svoji meri, za pravo motivacijo pa bodo poskrbeli
ambasadorji Migimigi. Med njimi je olimpijka Petra Majdic, Coolfotr, Trkaj in Skecoholik Jerne;j,
ki nas bodo spodbujali k zdravim navadam in aktivnostim, ki vodijo v polno Zivljenje.

Vsak si sam kroji svoj Zivljenjski slog, z Migimigi izzivi pa gre lazje.

Sprejmite svoj izziv na WWW.migimigi.s

Livljenje je polno izzivoy,

a najbol;si so tisti,

s katerimi lahko izboljSamo
svoje Zivljenje in pocCutje.

Izberite svoj Migimigi izziv in
naredite nekaj dobrega zase!

migi
migi

zdrav izziv Zivljenju

V Migimigi stremimo k zdravemu
Zivljenjskemu slogu, dobremu
pocutju in odlicnemu
razpoloienju.

Vizziv lahko povabite tudi svoje
sodelavce in se ob tem prijetno
sprostite in potegujete za
zanimive nagrade.
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Nismo prodajalci,
ampak svetovalci

»Pogovori z ljudmi so navdih. Vsakdo je drugacen

AVTOR: JAK VRECAR FOTO: NEJCLASIC

PETRALAMUT

SVETOVALKA
KD SKLADI,
NOVOMESTO

CEPRAV DANESNASPLETU NAJDEMO ogro-
mno podatkov in je iskanje »online« za ve¢ino
strank prvi korak tudi pri denarju, se prav

pri nalozbah Se posebej izkaze, da je osebni
stik Se kako pomemben. »Znamo poslusati,
svetovati in pomagamo izbrati, stranki pa smo
na voljo tudi kadarkoli po odlocitvi o naloz-
bi,« Petra takoj nasteje argumente za obisk.
Kljub temu, da pripada mlajsi generaciji, je ze
izkusena finan¢nica. Svojemu podrodju se je
zapisala med Studijem ban¢nega in finan¢nega
menedzmenta, se dodatno usmerila v podrocje
druzb za upravljanje s premozenjem in nato
pridobivala izkusnje v razli¢nih oddelkih KD
Skladov, od klicnega centra in podporne sluzbe
do finan¢nega svetovanja.

Prav zato, ker pozna svetovanje z razli¢nih
zornih kotov, zna dobro oceniti, kaj potrebuje
obiskovalec --tudi tisti, ki skladov Se ne pozna

dobro.

»Pri delu svetovalcev je osebni odnos vreden
zlata. Lahko reCem, da gre tudi za finan¢no
psihologijo,« pravi Lamutova. »Ljudje smo, ko
se pogovarjamo o denarju, ve¢inoma zadrzani.
Zato se v poslovalnici najprej poskusimo ¢im
bolje spoznati. Postavimo diagnozo,« pojasni.
Ob prvem obisku se z osebo na drugi strani
mize zato v prvem koraku k izbiri sklada ali
varcevalnega paketa najprej pogovori o zZeljah,
zZivljenjskem slogu in prihodkih.

Ljudje se razlikujemo in splosnega pravila,
kaj je za koga najbolje, ni. »Ponavadi smo taki,
da se usmerimo na stevilke iz preteklosti. A to
ne more biti edini kriterij,« opozarja sveto-
valka. Donos iz prejsnjih let ni zagotovilo za
prihodnja, prav tako pa produkti niso enako
primerni za vsakogar.

»Vasih se tudi predstave, ki jih imamo o
sebi, ne skladajo z realnostjo. Pride oseba, ki
sprva rece, da je zelo konzervativna, nato pa
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se na primer izkaze, da bi priSel zanjo v postev
glede na starost, cilje in druge dejavnike tudi
Cisti delniski sklad, « pove. Petra hkrati Se
poudari, kako pomembno je razumeti, da izraz
"tveganje' ne pomeni nic slabsalnega, ampak

je element nalozbenih enacb, ki ga moramo
upostevati. »V primerjavi z Ameri¢ani smo
Slovenci zal $e precej manj podkovani v svetu
skladov in tudi zato vanje Se ne vlagamo toliko,
kot bi bilo morda smiselno. Ampak prav zato
smo na voljo svetovalci: ko stranki pojasnimo,
za kaj so zanjo primerni skladi in varéevalni
nacrti, se veliko lazje odlodi za svojega. «

SPLACASEZACETICIMPREJ
Hkrati pa prijazna Belokranjka poudari $e eno
prednost KD Skladov. » Mi nismo prodajalci, ki
bi pri okencu prodali produkt in s tem zgodbo
zakljudili. Vlagatelj nas lahko vedno poklice.
Na voljo smo mu kot sogovornik, svetovalec,
na katerega se lahko obrne z vprasanji glede
svojega portfelja. Z njim smo, ko se v Zivljenju
kaj zgodi, ko na primer pride do sredstev, ki bi
jih rad oplemenitil, ali pa dobi otroka in bi rad
zaCel varCevati za njegovo prihodnost ...«

Se posebej za mlade je zelo koristno, da
¢im prej zaénejo razmiSljati o prihodnosti.
Petra opaza, da nekateri z lahkoto namenjajo
mesecne zneske nekaj deset evrov za dobrine,
kot je na primer obro¢ni nakup mobilnega
telefona, ne razmisljajo pa, da bi lahko za enak
denar ze varcevali. A hkrati pohvali tudi svojo
generacijo in pove, da se za nalozbe odloca
vse ve¢ mladih. » Veseli me, ko vidim tiste, ki
imajo pred seboj cilj in razumejo, da se da ze
z manj$imi mese¢nimi vlozki priti do lepega
zneska, ¢e za¢nes varéevati zgodaj. Zanimivo je
opazovati vlagatelje. Prvih nekaj mesecev Se ne
razmiSljajo o zneskih, potem pa odkrijejo, da se
denar zacenja nabirati, in njihova radovednost
se vidno prebudi. Racunajo, koliko lahko
privarcujejo na daljsi rok, poglobijo se v sklade
in za¢nejo sprasevati, kaj bi Se prislo v postev.«

Petra seveda varcuje tudi sama. » Drzim se
nasveta, ki sem ga slisala ze zelo zgodaj: od
prvega zasluZenega denarja zacni varéevati
za prihodnost. Za svoj varéevalni nacrt v KD
Skladih sem tako zacela vplacevati mesecne
zneske, takoj ko sem zalela delati kot Student-
ka in sem dobila prva nakazila,« zakljudi pogo-
vor s sporocilom, da se splaca ne glede na leta
in cilje s primernim nasvetom zaceti plemenititi
sredstva &im prej. M

POISCITESVOJONAJBLIZJO
POSLOVALNICONA

www.kd-skladi.si/obiscite-nas
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Priloznosti so kjerkoli,

AVTOR: JAK VRECAR FOTO: ANZE KRZE, MEDIASPEED

IRWIN sestavljajo Dusan Mandi¢, Miran Mohar, Andrej
Savski, Roman Uranjek in Borut Vogelnik. Skupina, ki je
znana tudi po tem, da je njihovo ustvarjanje kolektivho
in ne individualno, Steje med potrditve svojega dela med
drugim skupino razstav NSK v Moderni galeriji Ljubljana,

Vanabbe Museumu v Eindhovnu, Garage muzeju v Moskvi

in Reini Sofiji v Madridu ter stevilnih drugih. Prav tako

so njena dela zaceli odkupovati muzeji, kot je znamenita
MoMA. V tej so IRWIN letos uvrstili v publikacijo »Art and
Theory of Post-1989 Central and Eastern Europe«.

cesijihdrznes
odkrivati

Umetniski kolektiv IRWIN

Optimum oktober 2018

Irwini ste sredi cetrtega desetletja svojega ustvar-
janja. Kako ste se spreminjali, kako se danes
ustvarjalno, vsebinsko, energijsko razlikujete od
zacetkov?

Uranjek: Ce imamo v mislih, da nas je v skupini
pet, bi lahko rekli, da je za nami kot skupino prav-
zaprav 175 let kreativnosti. Za vsakega umetnika
je izjemno pomemben prvi stik z obCinstvom in
njegova zgodba znotraj likovnega izraza. Potem
pa je vsaka naslednja razstava pomembnejsa in v
retrospektivnem pogledu Stejejo samo trije K-ji:
kontekst, kontinuiteta in kakovost. Verjamem, da
je moja zadnja slika najboljsa, kajti v njej je skon-
centrirana izkusnja mojih dosedanjih slik.

Optimum je namenjen vlagateljem v vzajemne
sklade. Kolektivnost, vzajemnost vlaganj prina-
$a varcevalcem prednosti, kot so visji donosi in
dostop do nalozb. Irwin je prav tako kolektiv, tudi
svoja dela podpisujete kot skupina. Katere pred-
nosti prinasa vzajemno sodelovanje vam?
Uranjek: Umetnik, ki ustvarja svoje slike v pro-
storu svojega ateljeja, dobi odziv na razstavi. V
skupini pa je dinamika precej vedja, saj poteka
vsestranski dialog ves ¢as. Individualen polozaj
pomeni, da ¢lovek razmislja premocrtno, v skupi-
ni pa se odzivas na sugestije svojih sodelavcev, saj
si vsi zelimo pripraviti ¢im bolj kakovostno raz-
stavo. Delovanje v skupini je precej bolj odprto in
tudi rezultat je najpogosteje nadgradnja individu-
alne zacetne vizije.

Priznanja stroke, vabila na razstave v eminentne
institucije po svetu ... dajejo skupini Irwin potr-
ditev o vsebinski vrednosti vasih del. Kje je vase

ustvarjanje najbolje sprejeto, kje vas kritiki najbo-
ljerazumejoininterpretirajo vasadela?

Mohar: Stevilo nasih razstav pomeni, da smo v
javnosti in stroki na dolgi rok dobro sprejeti. Stro-
kovna javnost v Sloveniji — razen nekaj Castnih

izjem — nas na zacetku ni dobro sprejemala, sedaj
pa se ne moremo pritozevati. Pravzaprav so kriti-
ki likovne umetnosti v Sloveniji samo majhen del
strokovnjakov, ki ocenjujejo nase delo. Dodaten
problem je, da je zaradi poslovne politike sloven-
skih medijev strokovne kritike likovne umetnosti
v zadnjih letih zelo malo, kar je problem za ce-
lotno umetnostno sceno. Ce se malo posalim, je
zato pri nas trenutno tudi slabo kritiko tezko do-
biti. Za podporo nasemu delu so bile poleg Slove-
nije najpomembnejse drzave $e Nemdija, Francija,
ZDA, Anglija in Rusija, med sosednjimi drzavami
pa Avstrija in Hrvagka.

Uranjek: V majhnih okoljih, kot je Slovenija, zal
velja rek, da nikoli nisi prerok v lastni vasi. To ve-
lja ne samo za slikarstvo, temvec za celotno ume-
tnost in tudi druga podrodja ustvarjanja ali dela.
Imeli smo sreco, da so na zacetku najvplivne;jsi
kritiki v Sloveniji reagirali na nas zelo negativno.
Nase prve pozitivne reakcije smo dobili v Zagre-
bu, Beogradu, Benetkah, Londonu. Predvidevam,
da bi nas takoj$nje sprejetje v domacem prostoru
uspavalo, tako pa smo se bili prisiljeni uveljaviti v
tujini, in to iz Ciste nicle. Dokazali smo se z delom,
Vvizijo in energijo.

Dela, na primer tista v lasti AS Galerije in iz zbirke
druzine Gantar, imajo ob umetniski tudi finanéno
vrednost. Ste kdaj ob ustvarjanju razmisljaliotem,
dasebodo delaocenjevalatudiskozito-finanéno
- prizmo? Kaksen je vas odnos do te plati ustvar-
janja?

Mohar: Umetniki vsekakor ne moremo nacrtova-
ti, kaksno ceno bodo dosegala nasa dela. Pri tem
imajo klju¢no vlogo zbiratelji in javne zbirke, ki ta

dela kupujejo in zbirajo, pomembno je tudi, kje se
umetniki pojavljamo na mednarodnih razstavah,
v katere umetniske knjige, kataloge in revije nas
vkljucujejo. Ne smemo mimo umetniskih galerij,
ki umetnike redno predstavljajo na glavnih sej-

INTERVJU % 15

mih. Seveda smo se tudi mi zavedali, da bo od-
nos do nasih del vezan med drugim na cene, ki
jih ta dosegajo na umetnostnem trgu. Cena ume-
tniskih del je eden pomembnih arbitrov selekcije
v sodobni umetnosti, ne glede na to, ali se s tem
strinjamo ali ne.

Veste, kje so danes vasa dela? Kje se vam zdi naj-
primernejsi prostor za stik ljubiteljev umetnosti z
vasimideli?

Mohar: Seveda bi Zeleli, da bi bilo ¢im vec nasih
del na ogled tudi v Sloveniji. Muzeji, ki kupijo
umetniska dela, danes postavitve svojih zbirk
menjavajo pogosteje kot vcasih, dela iz zbirk pa
predstavljajo bolj dinami¢no v obliki ob¢asnih in
vCasih tudi tematskih razstav. Zato kupljena dela
niso ves ¢as na ogled, vseeno pa so del muzejske
zbirke. V Ljubljani je nekaj nasih del na ogled v
trenutni postavitvi Moderne galerije in v Muzeju
sodobne umetnosti Metelkova. Po zaslugi sple-
tne tehnologije ima danes vsakdo moznost videti
dela umetnikov, ki so v veini muzejev in zbirk.
Zgleden primer tega je muzej sodobne umetnosti
MoMA v New Yorku.

Uranjek: Za umetnika je nujno, da ima arhiv svo-
jega dela in mi svojega ves ¢as nadgrajujemo. Sicer
pa je vsak prostor lahko najprimernejsi. Pred leti
smo razstavljali v Sydneyju v eminentnem prosto-
ru, v galeriji Artspace v lasti Avstralskega bienala.
K nam pa je priSel v Ljubljano $e Skot, profesor
za umetnost na univerzi v Sydneyu, na kateri je
zelel imeti socasno razstavo nasih grafi¢nih listov.
Dan po prvi, zelo uspeli otvoritvi v Artspaceu smo
razocCarani pristali na otvoritvi druge v kampu-
su, brez zunanje publike, samo s profesorjem in

Studenti. A prav to razstavo je nato videla kusto-
sinja iz Ze omenjenega muzeja MoMA in zaradi
nje smo prisli v kolekcijo enega najpomembnejsih
muzejev na svetu. To je dokaz, da so priloznosti
kjerkoli, Ce si jih drzne§ odkrivati.
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Mojizbor

Z novim varcevalnim nacértom KD

MOJ I1ZBOR JE VARCEVALNI NACRT z mese¢nim vplacevanjem, sestavljen iz
ve¢ podskladov, ki jih izberete v poljubnem Stevilu in razmerju, glede na
zastavljene cilje in Zelje ter trzne razmere. V primerjavi z drugimi varce-
valnimi naérti — Popotnica za Zivljenje, Situirana jesen in Moje sanje —
vam Moj izbor ponuja aktivno izbiro, saj kosarica ni sestavljena vnapre;j.

Zaradi celovite ponudbe omogoc¢a Moj izbor §iroko razprsitev nalozb
med 16 podskladi KD Krovnega sklada in s tem nizje skupno nalozbeno
tveganje. Fleksibilnost pa se ne kaze le v izboru stevila in deleza podskla-
dov, ampak tudi v moznosti, da ju kadarkoli prilagodite svojim novim
ciljem in razmeram na trgu.

Z varlevalnim nacrtom Moj izbor lahko dolgoro¢no plemenitite svoje
prihranke z mese¢nimi vpladili od 30 do 400 evrov. Tudi tega lahko ves
Cas varéevanja prilagajate svojim Zeljam in ga kadarkoli spremenite.
Vpladila so preprosta, saj se mese¢ni obrok samodejno izvede z vasega
racuna prek direktne obremenitve SEPA. Pri tem se posamezno mesecno
vpladilo na racun varéevalnega nacrta Moj izbor samodejno razdeli med
podsklade KD Krovnega sklada, ki jih izberete.

Varéevalni naért Moj izbor omogoca prilagodljivost tudi pri vplacilih in

izplacilih. Kot vlagatelj lahko z mese¢nimi vplacili v Moj izbor kadarkoli
zacasno prenehate (s prekinitvijo SEPA placil) ali pa privarevani znesek
kadarkoli delno ali v celoti dvignete brez izstopnih stroskov. M

VEC O VARCEVALNIH
NACRTIHKDSKLADOV:
www.kd-skladi.si/varcevalni-nacrti
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Pri sestavi varcevalnega nacrta Moj izbor
lahko poljubno izbirate med 16 podskladi
KD Krovnega sklada.

Galileo

KD
Latinska
Amerika

KD KD KD KD
Balkan Rastko Tehnologija | Dividendni

KD KD
Surovine Amerika
inenergija

Priporocljivo je, da izberete strukturo
podskladov, ki ustrezajo vasemu
vlagateljskemu profilu.

Pri identifikaciji svojega profila upostevajte
svojo subjektivno nagnjenost k tveganju in
hkrati tudi svojo objektivno sposobnost za
prevzemanje tveganja.

O PREVERITE,KAKSENTIPVLAGATELJASTE
www.kd-skladi.si/izdelajte-svoj-vlagateljski-
profil/
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utez delniskih nalozb

0% 10% 20% 30% 40%

utez delniskih nalozb

30% 40% 50% 60% 70%

00000 0000

100% 90% 80% 70% 60%

utez denarnih in obvezniskih nalozb

UMIRJENI PROFIL

Priporocena izpostavljenost do:

» delniskih podskladov je od O do 40

odstotkov;

« denarnih in obvezniskih podskladov je
od 60 do 100 odstotkov.

70% 60% 50% 40% 30%

utez denarnih in obvezniskih nalozb

URAVNOTEZENI PROFIL

Priporoc¢ena izpostavljenost do:

» delniskih podskladov je od 30 do 70
odstotkov;

denarnih in obvezniskih podskladov je
od 30 do 70 odstotkov.
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utez delniskih nalozb

60% 70% 80% 9S0% 100%

PPe°

40% 30% 20% 10% 0%

utez denarnih in obvezniskih nalozb

DINAMICNI PROFIL

Priporoc¢ena izpostavljenost do:

» delniskih podskladov je od 60 do 100
odstotkov;

» denarnih in obvezniskih podskladov je
od O do 40 odstotkov.

PRIKAZ DELEZA PODSKLADOV DOLOGENE VRSTE IN STOPNJE TVEGANJA PONALOZBENIH PROFILIH

Pri izboru strukture skladov
znotraj varcevalnega nacrta
upostevajte tudi vrsto podskladov
in kakSnemu tveganju so glede

na svojo nalozbeno politiko
izpostavljeni.

KORAK

Nizje tveganje

Visje tveganje
Potencialno
visji donosi

Potencialno

nizji donosi

KD MM KD KD Bond
Corporate
Bonds

KD Galileo KD Rastko KD Latinska Amerika
KD Balkan KD Dividendni KD Novi trgi
KD Prviizbor KD Indija - Kitajska
KD Vitalnost KD Surovinein
KD Tehnologija energija
KD Amerika KD Vzhodna Evropa

Tekom varcevanja lahko spreminjate sestavo, Stevilo in delez posameznega podsklada znotraj
svojega varcevalnega nacrta in ga prilagajate zastavljenim ciljem, zeljam ter trznim razmeram.
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Mesec varcevanja
Zz izobrazevalnimi

zajtrki

Oktober velja za mesec varcevanja. O svojih osebnih financah je smiselno
razmisljati vse leto. Vsekakor pa imate v oktobru Se vec priloznosti za stik s
KD Skladi. Vabimo vas na brezplacne izobrazevalne zajtrke, na katerih vam
bomo predstavili vzajemne sklade in moznosti varcevanja v skladih.
Izbirate lahko med tremi termini izobrazevalnih zajtrkov 3., 11. in 24. ok-
tobra na sedezu podjetja v Ljubljani na Dunajski 63, 25. oktobra v Novi
Gorici na Erjavcevi19 in 23. oktobra v Kranju na Kidricevi 2.

Prijavite se lahko na spletni strani kd-skladi.si in na elektronskem naslo-

vu nasvet@kd-skladi.si.

Se zajtrkov ne morete udeleziti ali pa ste jih zamudili? Oglasite se na
brezplac¢ni stevilki 080 80 24 in izberite brezplacni termin v nasi poslo-

valnici.

Optimum oktober 2018

Nagrada
zaspletno
mesto KD Skladov

Informacije o nalozbah, nasveti za vlagatelje, tecajnica,
pregledno zbrani podatki o vseh varcevalnih nacrtih
in podskladinh KD Krovnega sklada, primerjava skladov,
popoln pregled podatkov o vrednostih enot premo-
zenja in donosnosti v preteklosti, orodja, s katerimi se
lazje spoznate prednosti nalozb v sklade in ugotovite,
kaksne oblike varcevanja v skladih so primerne za vas
vlagateljski profil — vse to so prednosti prenovljene
spletne strani kd-skladi.si. Njeno uporabno vrednost,
preglednost in vizualno privlacnost so ob Stevilnih
vlagateljin, ki jo obiskujejo, prepoznali tudi na festivalu
slovenskega digitalnega komuniciranja WEBSI. Med
najboljsimi projekti, ki so konkurirali za nagrade v Slo-
veniji, je bila prenovljena spletna stran www .kd-skladi.
si uvrscena na tretje mesto prestizne nagrade WEBSI

Spletni prvaki v kategoriji Financni sektor. Vabljeni na
naso spletno stran!

#WEBSI #KDSkladi #finalisti #Cestitkeekipi

OBISCITE:
www.kd-skladi.si

Vabljeni na srec¢anje za viagatelje

Skrb za nase vilagatelje je nase temeljno po-
slanstvo. V ta namen tudi letos organiziramo
brezplacno srecanje za vlagatelje, na katerem
KD Skladi svojim zvestim vlagateljem in vsem
zainteresiranim ponujamo moznost vpogleda

v dogajanje na finan¢nih trgih. Ponudili vam se 19.novembra 2018 ob 17. uri v Klubu
bomo kakovostne informacije s predstavitva-  Cankarjevega doma v Ljubljani. Na dogodek
mi strokovnjakov KD Skladov, nadogodkupa  se lahko prijavite na e-naslovu nasvet@kd-
se boste lahko udelezencitudi srecaliznasimi  -skladi.si ali na brezplacni Stevilki 080 80 24.

upravljavci in financnimi svetovalci. SreCamo Vljudno vabljenil

Optimum oktober 2018

KD Skladi
in Delove

podjetniSke zvezde

V druzbi KD Skladi smo ponosni generalni
pokrovitelj projekta Delove podjetniske

zvezde 2018. Z medijsko hiso Delo sodeluje-

mo pri projektu, ki letos poteka drugic in ki
se bo zakljucil 8. novembra na Brdu pri Kra-
nju s podelitvijo nagrade enemu od desetih
najboljsih malih in srednje velikih podjetij v
Sloveniji. Clan Zirije in govorec na seminar-
skem vozliscu je letos tudi Luka Podlogar,
predsednik uprave KD Skladov.

»Mala in srednje velika podjetja so
motor vsakega gospodarstva, vendar so
prinas pogosto manj razumljena. Ve-

¢ina slovenskih malih in srednje velikih

podijetji, ki jih mi ocenjujemo kot podjetja
prihodnosti, prinaja iz predelovalne in

tehnoloske dejavnosti ter zdravstva. Imajo

dobre kadre, razvojno usmerjene ideje, so
usmerjena v rast, a brez ustreznega lastni-
Skega financiranja. Ko se pogovarjamo z
njimi, ugotavljamo, da banke niso nujno
dolgoroc¢ni partnerji v vsaki fazi njihovega
razvoja, kar se je videlo tudi v zadniji krizi.
Na tem podrocju vidimo svoj potencial in
tudi poslanstvo nase industrije,« poudarija
naso aktivno viogo Luka Podlogar.

VEC O GENERALNEM POKROVITELJSTVU:
www.kd-skladi.si/kd-skladi-smo-ponosni-generalni-pokrovitelj-delovih-

podjetniskih-zvezd/

Razstava v AS Galeriji

AS Galerija na Dunajski 63 v
Ljubljani je septembra odprla
vrata za novo zanimivo kulturno
dozivetje. Do 16. novembra si
lahko brezpla¢no ogledate likovno
razstavo umetnika Marka Tuska

z naslovom »Geometry of hope.
Umetnik predstavlja cikel slik iz
skoraj dveh desetletij intenzivne-
ga slikarskega raziskovanja od leta
2000 do danes. V Tuskovih delih
sta zelo prisotna tehnika kolaza in
uporaba razli¢nih materialov, kot
S0 les, zelezo, papir, pesek in drugi.
Vabljeni k ogledu.

NOVICE % 19
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Tinain Veronika
gresta v Tokio!
Tina Mrak in Veronika Macarol, najboljsi
slovenski jadralki, tekmovalki v razredu
470, imata za seboj iziemno razburljivo
sezono. Ob evropskem zlatu sta doseqdli
tudi olimpijsko normo.

Jadralki sta leto 2018 zaceli s prvo zmago
na regati za svetovni pokal v ameriskem
Miamiju, nato osvajili zlato medaljo na
evropskem prvenstvu v bolgarskem
Burgasu, potem pa kljub Stevilnim izzivom,
Se posebej Veronikini poskodbi, ki jimaje
onemogocila optimalno pripravo na tekmo-
vanje, dosegli e svoj veliki cilj, za katerega
trenirata in pri katerem jima kot ponosni
generalni pokrovitelj stojimo ob strani KD
Skladi. Jadralki sta na svetovnem prvenstvu
v danskem Aarhusu dosegli normo za ude-
lezbo na olimpijskih igrah v Tokiu leta 2020.
»Najpomembnejsa sta delo in vztrajnost.
Potem pa Se malo vec trdega delak je vo-
dilo, ki spremlja sr¢ni Primorki pri treningih
in na tekmah. Hkrati sta s pomocjo KD
Skladov konkurencni tudi z jadrnico, ki jima
omogoca pravo hitrost in odzivnost na
valovih. Ime jadrnice, s katero se podajata
v boj v Tokio, pove vse o tem, kaj je njun
ultimativni cilj: Viktorija.

SPREMLJAJTE JADRALKIZ

u NAMINASPLETUINDRUZABNIH
OMREZJIH:
www.kd-skladi.si/tina-veronika

facebook.com/upravljanjekd
#skupajdocilja #kdskladi

OPTIMUM,STEVILKA 10, OKTOBER 2018
Izdajatelj in nosilec avtorskih pravic: KD Skladi, d. 0. 0.
Odgovorni urednik: Luka Podlogar

Namestnica odgovornega urednika:

mag. Marija Pregel;

Izvrdni urednik: Jak Vrecar
Uredniski odbor: Goran Djuratovi¢, mag. Luka Flere,
Katja Jekovec, Primoz Inkret, MBA

Vsebinska in oblikovna zasnova,
izvrdno urednistvo in produkcija:
PM, poslovni medijid. 0. 0, www.p-m.si
Tisk: MR Grafik

Naklada: 5000 izvodov



v . v Varcevalni nacrt z mese¢nim vplacevanjem,
Varcevalni nacrt

sestavljen iz podskladov KD Krovnega

MOj ilbOl’ sklada, ki jih vlagatelj izbere sam in tudi
kadarkoli spreminja skladno z zastavljenimi

cilji, zeljami in razmerami na trgu.

08080 24 W2 KD Skladi

WWW.KD-SKLADI.SI

VarCevalni nacrt Moj izbor omogoca varcevanie z le enim vplacilom na transakcijski racun varcevalnega nacrta prek direktne bremenitve SEPA v pri Cemer mora biti delez v posameznem podskladu zaokroZen na celo $tevilo. Vstopni stroski se zaracunajo po lestvici vstopnih stroskov,
podsklade KD Krovnega sklada. Vsakokratno mesecno vplailo se razdeli po poljubnem delezu na poljubno Stevilo podskladov po izboru vlagatelja, ki velja za enkratna vplaila. Izstopni stroSki se ne obratunajo. Ve¢ informacij na spletni strani www.kd-skladi.si.




