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Vse
              pravice pridržane. 
            
          
        
      
    
  







  

    

      

        

          

            

              
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
            
          
        
      
    
  






  

    

      

        

          

            

              
Informacije
              o avtorskih pravicah
            
          
        
      
    
  






  

    

      

        

          

            

              
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, tj. zaveda se tveganj, povezanih s katero
              koli vrsto
              forex trgovanja.
            
          
        
      
    
  






  

    

      

        

          

            

              
Študije
              primerov in primeri v besedilu so rezultat dejstev in
              mnenj, ki se
              lahko kadar koli spremenijo brez predhodnega
              obvestila, 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 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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Trg vzajemnih skladov ima nesporno vlogo svetovnega merila za
upravljanje premoženja. Rodil se je v Evropi že v 19. stoletju in
je spremljal izjemno svetovno gospodarsko rast, ki se je zgodila v
naslednjih desetletjih, vse do danes.
        
      
    
  





  

    

      

        

          
V tem času so vzajemni skladi doživljali izmenične faze, pri
čemer so dobili pomembno priznanje mednarodnih zakonodajalcev in
izkoristili težke čase za razvoj ter postajali vse bolj
izpopolnjeni in zanesljivi.
        
      
    
  





  

    

      

        

          
Danes imamo klasične, špekulativne (hedge sklade), ETF (ki
lahko natančno posnemajo referenčno vrednost) in razpršene vzajemne
sklade za neskončno število naložbenih sektorjev (obveznice,
delnice, blago); vendar je eksponentno povečanje naložbenih
možnosti spremljala težava pri mirnih primerjavah in informiranih
odločitvah.
        
      
    
  





  

    

      

        

          
Ta vodnik je bil ustvarjen, da bi bralcu pomagal razumeti trg
vzajemnih skladov ter vnesel red v izjemno zapletenost in
razpršenost sedanjega trga upravljanih prihrankov. Entropija, ki
nakazuje užitek, a tudi obveznost, da se teme lotimo na preprost in
dostopen način (kot obljublja naslov tega vodnika), hkrati pa ne
poenostavljeno.
        
      
    
  





  

    

      

        

          
Na naslednjih straneh bomo praktično ugotovili, kaj je
vzajemni sklad, kako lahko opišemo njegovo delovanje in kakšne
prednosti/pomanjkljivosti ponuja vlagatelju.
        
      
    
  





  

    

      

        

          
Cilj je ponuditi nekaj konkretnih vpogledov v osnove teh
instrumentov. Hkrati bodo na voljo številna uporabna orodja, ki vam
bodo pomagala ugotoviti, kako lahko dosledno združite svoje
naložbene potrebe s finančnimi produkti, ki so na voljo na
trgu.
        
      
    
  





  

    

      

        

          
Razpravljali bomo na primer o tem, kako izmeriti stroške in
uspešnost različnih skladov ter kako opraviti učinkovito izbiro z
vidika zmanjšanja tveganja in povečanja rezultatov.
        
      
    
  





  

    

      

        

          
Če res želite razumeti delovanje vzajemnih skladov, ne da bi
se izgubili v dolgih teoretičnih predpostavkah ali nepotrebnih
tehničnih podrobnostih, imate v rokah pravo knjigo. Moram vam samo
zaželeti prijetno branje!
        
      
    
  



  

    

      


    
  


                    
                

                
            

            
        

    
        
            
                
                
                    
                        Nekaj splošnih premislekov o vzajemnih skladih
                    

                    
                    
                        
                    

                    
                

                
                
                    
                    



 








  

    

      

        

          

            

              
Vzajemni
              skladi dolgujejo svoje bogastvo dvema temeljnima
              načeloma:
              razpršitvi tveganja in enostavnemu dostopu do naložbe
              oziroma njeni
              likvidaciji. 
            
          
        
      
    
  






 









  

    

      

        

          

            

              
Kolektivno
              upravljanje vzajemnih skladov namreč omogoča, da
              lahko svoje
              prihranke ne glede na njihov znesek vloži vsakdo. Ti
              instrumenti
              prav tako zagotavljajo zanesljivo in strokovno
              upravljanje denarja
              ter omogočajo pridobitev tistih prednosti obsega, ki
              so mogoče le
              pri kolektivnem delovanju.
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Zaradi
              številnih prednosti ni težko razumeti, zakaj
              industriji upravljanja
              premoženja vsako leto uspe zbrati več milijard evrov
              od ljudi iz
              različnih narodov, poklicnih okolij, jezikov in
              kultur. 
            
          
        
      
    
  






 









  

    

      

        

          

            

              
Odprtost
              in dostopnost, ki sta značilni za številne vzajemne
              sklade,
              naročnikom omogočata, da prenesejo tipične skrbi in
              težave, ki so
              značilne za neposredno upravljanje njihovih
              naložb.
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Seveda
              obstajajo tudi slabosti, zlasti v primerjavi z
              neposrednim
              upravljanjem naložb. Funkcija prenosa operativnih
              odločitev ne vodi
              le do manjše odgovornosti, temveč tudi do manjšega
              povečanja
              uspešnosti. 
            
          
        
      
    
  






 









  

    

      

        

          

            

              
Upravljavci
              vzajemnih skladov si bodo prizadevali doseči svoje
              cilje z zaščito
              interesov skupnosti kot celote, s čimer bodo ohranili
              preudaren
              pristop, ki ga primanjkuje le pri najbolj
              špekulativnih formulah
              (kot v primeru hedge skladov).
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Poleg
              tega ima priročnost zagotavljanja profesionalnega
              upravljanja za
              tretje osebe tudi drugo plat, ki se kaže v obliki
              stroškov,
              vstopnih in izstopnih provizij ter provizij za
              upravljanje. 
            
          
        
      
    
  






 









  

    

      

        

          

            

              
Ti
              premisleki se morda zdijo nepomembni, vendar jih je
              treba postaviti
              na prvo mesto, preden se lotimo tehnične in
              operativne
              poglobljenosti vzajemnih skladov. Cilj je pomagati
              bralcu, da opusti
              kakršno koli polarizirano obravnavo in razume, da
              ugodnosti vlaganja
              dela kapitala v upravljano varčevanje ni mogoče
              določiti
              absolutistično.
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Zato
              ni mogoče a priori trditi, da je upravljano
              varčevanje vedno
              ugodno, tako kot ne bi bilo pravilno, če bi poskušali
              dokazati
              nasprotno. Prednosti in slabosti je treba analizirati
              na podlagi
              iskrene in realistične analize svojega izhodiščnega
              položaja ter
              ciljev, ki si jih zastavimo z naložbenimi
              dejavnostmi.
            
          
        
      
    
  





 









  

    

      

        

          

            

              
Takšen
              pristop k predmetu omogoča, da se teoretični ali
              akademski pojmi
              spremenijo v vrsto praktičnih znanj in spretnosti za
              uporabo. 
            
          
        
      
    
  






 









  

    

      

        

          

            

              
Ob
              upoštevanju pravkar izraženih premislekov vas vabim,
              da razmislite
              o naslednjih pojmih glede na možnosti njihove
              uporabe; tako boste
              lahko zaključili branje s pridobitvijo praktičnih
              orodij in
              uporabnih spretnosti. 
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