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Vsaka
kršitev se bo preganjala v skladu z zakonom.
    
  



  

    

      
Nobenega
dela te publikacije ni dovoljeno razmnoževati, shranjevati v sistem
za pridobivanje podatkov ali prenašati v kakršni koli obliki ali na
kakršen koli način, elektronsko, mehansko, s fotokopiranjem,
snemanjem, skeniranjem ali kako drugače, razen če to dovoljuje
zakonodaja EU in ZDA.
    
  



  

    

      
Stefano
Calicchio lahko proti plačilu dovoli reprodukcijo dela, ki ne
presega ene petnajstine tega zvezka. Prošnje je treba poslati na
naslednji elektronski naslov: calmail@hotmail.it
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Avtor:
    Stefano Calicchio
  




  

    

      
Avtorske
pravice: © Standardna licenca - vse pravice do dela so
pridržane.
    
  


                    
                

                
            

            
        

    
        
            
                
                
                    
                        Izjava o omejitvi odgovornosti
                    

                    
                    
                        
                    

                    
                

                
                
                    
                    



  

    

      

        

          

            

              
Ta
              knjiga nikakor ne predstavlja nasveta ali spodbude za
              javno
              varčevanje. Poslovanje na borzi je tvegano. Kar je
              prikazano v tem
              priročniku, je rezultat dolgoletnega preučevanja in
              delovanja, zato
              ni nobenega zagotovila, da bodo takšni rezultati tudi
              doseženi.
              Pretekli rezultati, ki jih je dosegel avtor, ne
              zagotavljajo
              nikakršnega jamstva za prihodnji zaslužek.
            
          
        
      
    
  






  

    

      

        

          

            

              
Bralec
              se v celoti zaveda in je odgovoren za svoje ekonomske
              in finančne
              odločitve, kar pomeni, da se zaveda tveganj,
              povezanih s katero koli
              vrsto dejavnosti.
            
          
        
      
    
  






  

    

      

        

          

            

              
Študije
              primerov in primeri v besedilu so rezultat dejstev in
              mnenj, ki se
              lahko kadar koli in brez predhodnega obvestila
              spremenijo, in ne
              predstavljajo nagovarjanja k nakupu ali prodaji
              vrednostnih papirjev
              in javnih prihrankov.
            
          
        
      
    
  






  

    

      

        

          

            

              
Ti
              primeri so predstavljeni zato, da bi zagotovili
              elemente študije
              trgov, zato jih ni mogoče obravnavati kot dokončne
              napovedi in ne
              ščitijo pred tveganjem, ki je neločljivo povezano z
              borznimi
              naložbenimi dejavnostmi.
            
          
        
      
    
  






  

    

      

        

          

            

              
S
              to izjavo o omejitvi odgovornosti avtor zavrača
              vsakršno
              odgovornost za morebitne netočnosti v sporočenih
              podatkih, škodo,
              ekonomsko izgubo, neposredno ali posredno škodo, ki
              bi nastala
              zaradi uporabe ali razkritja informacij, ki jih
              vsebuje ta knjiga. 
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Zakaj vlagati v obveznice? Katere so njihove glavne prednosti
in slabosti? Kako z obveznicami ustvarite dohodek? V tej knjigi so
zbrani znanje in izkušnje, ki so potrebni za reševanje glavnih
vprašanj s tega področja.





  
Obveznice so že od nekdaj privilegiran naložbeni instrument
za številne gospodarske subjekte. Podjetjem in vladnim
organizacijam zagotavljajo likvidnost, gospodinjstvom in
vlagateljem, ki želijo dolgoročno stabilizirati svoje portfelje, pa
ponujajo določene donose.





  
Seveda obstaja tudi možnost trgovanja z obveznicami v
špekulativnem smislu, na primer z nakupom že izdanih obveznic na
trgu, ki so iz različnih razlogov utrpele diskont v primerjavi z
emisijskimi vrednostmi. Po drugi strani pa se, ko govorimo o
špekulaciji, izpostavljamo tržnim tveganjem in možnosti znatnega
dobička ali izgube.





  
Obstajajo tudi različni načini posrednega vlaganja na trgu
obveznic, kot so skladi ETF in izvedeni finančni instrumenti, ki
imajo te finančne instrumente za podlago.





  
Gre za zanimive priložnosti, ki jih je treba poznati, čeprav
so namenjene subjektom z veliko izkušnjami na trgih in visoko
nagnjenostjo k tveganju.





  
Spoznavanje zgoraj opisanih osnovnih konceptov pomeni učenje
metod za pravilno vrednotenje različnih obvezniških sredstev, s
čimer pridobite spretnosti, ki so lahko koristne za tiste, ki
želijo zavestno vlagati svoj denar.





  
Ta vodnik je bil pripravljen, da bi na preprost in dostopen
način pojasnil, kako vrednotiti naložbo v obveznice, kakšne so
njene bistvene značilnosti in kakšne so možne operativne
uporabe.





  
Ideja je ponuditi neprofesionalnim vlagateljem ključ do
razlage o tej temi, ki lahko po eni strani olajša izbiro sredstev,
primernih za njihovo strategijo trgovanja, po drugi strani pa
zagotovi uporabne vire znanja v zelo spremenljivih ali zapletenih
tržnih okoliščinah.





  
Tako kot pri drugih priročnikih v tej seriji upam, da bo tudi
to besedilo preprosto in dostopno za razumevanje, vendar ne
poenostavljeno. Predvsem pa bi želel, da bi informacije, ki jih
vsebuje, izpostavile zmoto tistih, ki predlagajo površinske
kognitivne tehnike in strategije za izbiro obveznic, ki so označene
kot splošno veljavne. Po drugi strani pa človek, ki se zaveda
številnih posledic naložb v obveznice, pridobi boljše razumevanje
trgov, kar je koristno za izogibanje številnim pastem in kritičnim
točkam, značilnim za finančne naložbe.





  
Noben trik, skrivnost ali predlog ne more nadomestiti
pridobivanja najboljših znanj, s katerimi boste sprejemali
naložbene odločitve.





  
Če želite resnično razumeti, kako vam lahko trgovanje z
obveznicami pomaga izkoristiti prednosti finančnih trgov, morate le
obrniti stran... in se podati na odkrivanje, ki ga ponuja ta
vodnik.





  
Uživajte v branju!





  

    

      
Splošni premisleki o obveznicah
    
  





  
Če obstaja kakšen mit, ki kroži na trgih, je to mit o
segmentu obveznic. V zadnjih nekaj desetletjih so obveznice
naročnikom zagotavljale stalen, lahko izračunljiv in tveganjem
omejen tok dohodka.





  
Na podlagi tega je kolektivna domišljija sprejela obveznice
kot dolžniške vrednostne papirje, ki jih je treba položiti v
predal, jih pozabiti in zbirati kupone, na koncu pa ob zapadlosti
prejeti kapital; vendar tako kot vsak drug finančni instrument tudi
ta podsklad v zadnjih letih ni ostal izvzet iz globokih
sprememb.





  
Po eni strani je nedavna svetovna kriza resno preizkušala
ugled gotovosti, ki je veljal za mnoga sredstva državnih obveznic.
Po drugi strani pa so vse bolj zapletene izdaje finančnih
instrumentov (pri katerih se obveznice uporabljajo kot sestavni del
ali podlaga) povzročile razvoj tega področja.





  
V tem smislu je treba opozoriti, da bi bilo povsem utopično
predstavljati si naložbo brez tveganja. Drugačen diskurz je
izpostaviti se trgu nezavedno, izvajati transakcije, ne da bi si
razjasnili značilnosti izbranih sredstev.





  
Drugič, razumeti je treba, da lahko obveznice ponudijo
najboljše rezultate, če se uporabljajo v okviru portfelja, tj. za
razpršitev košarice lastnih sredstev in umiritev najbolj tveganih
ali špekulativnih naložb; k temu se bomo v tem vodniku še večkrat
vrnili.





  
Obveznic ni treba razpršiti le po izdajatelju, donosu in
trajanju, ampak jih je treba uravnotežiti tudi s preostalim
premoženjem (nepremičninami, poslovnimi dejavnostmi in drugimi
finančnimi instrumenti).





  
Na splošno lahko o načinu delovanja obveznic podamo nekaj
začetnih, daljnosežnih ugotovitev. Kot bomo podrobneje pojasnili,
so ključno gonilo tega trga obrestne mere.





  
Ko se spremenijo obrestne mere, to močno vpliva na vrednost
obveznic. Poleg tega se lahko glede na svoja pričakovanja odločite
za naložbe v obveznice s fiksnim ali variabilnim kuponom (tj.
indeksirane glede na spremembe tržnih obrestnih mer).





  
Ti elementi ne vplivajo le na donosnost obveznic, temveč tudi
na njihovo trgovalno vrednost na sekundarnih trgih, kjer se z njimi
lahko trguje v obdobjih po izdaji. V splošnem gospodarstvu se
obrestne mere običajno spreminjajo na podlagi številnih parametrov,
kot so inflacija ali pričakovanja glede gospodarske
rasti/recesije.





  
Zgoraj opisani mehanizem, čeprav je trenutno splošen, ponovno
opozarja, da ni enotnega recepta, ki bi ga lahko poenostavljeno
uporabili za vse, ki kupujejo obveznice.





  
Vlagatelj, ki uporablja metode temeljne analize, bi lahko
vpisal vrednostne papirje, da bi zbral letni donos, ne da bi
opravil prilagoditve, razen v redkih primerih.





  
Nasprotno pa bi lahko trgovec z obveznicami zanemaril
dolgoročni dohodek in pridobil na nestanovitnosti cen v primerjavi
z emisijskimi vrednostmi.





  
Ne glede na vašo izbiro je treba najprej razumeti, kaj je
obveznica in kakšne so njene značilnosti delovanja.
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