Osnovni stupovi investiranja

1. Sto je investiranje?

Ulaganje je nac¢in da svom novcu date posao. Umjesto da miruje na racunu, moze sudjelovati u rastu
gospodarstva i stvaranju novih vrijednosti.

Jedan od najjednostavnijih na¢ina ulaganja danas su ETF-ovi (burzovno trgovani fondovi). ETF mozete
zamisliti kao koSaricu koja u sebi sadrzi desetke, stotine ili ¢ak tisuce razli¢itih vrijednosnih papira. Kupnjom
jednog ETF-a ne ulazete samo u jednu tvrtku, ve¢ u velik broj njih odjednom.

To znaci da ulazete u stvarne tvrtke koje proizvode automobile, razvijaju lijekove, grade tehnologiju ili
pruzaju usluge koje svakodnevno koristimo. Burze zato nisu samo grafikoni, brojke i postoci. One
predstavljaju dio gospodarstva koje nas okruzuje.

Osim dioni¢kih ETF-ova, postoje i obvezni¢ki ETF-ovi. Dok dionice nude veci potencijal rasta, obveznice
obicno donose stabilnije prinose i pomazu ublaziti oscilacije vrijednosti portfelja. One djeluju poput
amortizera koji mogu uciniti voznju trziSnim usponima i padovima nesto ugodnijom.

Glavni razlog zbog kojeg ljudi ulazu zove se inflacija. Ona polako nagriza vrijednost novca. Drugim rije¢ima,
iznos koji danas vrijedi za punu koSaricu namirnica za nekoliko godina mozda c¢e biti dovoljan samo za
njezin dio. Novac koji dugo stoji na racunu postupno gubi kupovnu moc.

Ulaganje pomaze zastititi vrijednost vase Stednje kroz vrijeme. Vazno je pritom znati da trziSta ne rastu
ravnom linijjom. Ponekad ¢e vrijednost ulaganja pasti, a ponekad rasti. Takve fluktuacije nisu iznimka, vec¢
prirodan dio ulaganja. Najveci neprijatelj investitora Cesto nije trziSte, ve¢ panika koja ga navede na ishitrene
odluke.

Kod ulaganja vrijeme je va$ najvrjedniji saveznik. Sto ranije po&nete, to vise prostora dajete slozenoj kamati
da odradi svoj posao.

Slozena kamata Cesto se naziva osmim svjetskim ¢udom. Djeluje poput snjezne grude koja se kotrlja niz
padinu. U po&etku raste polako, gotovo neprimjetno, ali kako vrijeme prolazi postaje sve veca. To je zato
§to ne ostvarujete prinos samo na uloZeni kapital, nego i na prinose ostvarene prethodnih godina. Sto novcu
date viSe vremena, to snaznije radi u vasu korist.

Zato redovito ulaganje, ¢ak i manijih iznosa, moze kroz godine dovesti do znacajnih rezultata. Pritom je
¢esto vaznije koliko uspijete redovito odvajati nego hocete li ostvariti nesto vedi prinos od prosjeka trzista.
Dosljednost gotovo uvijek pobjeduje potragu za ,savrSenim trenutkom®.

Prije nego §to po&nete ulagati, vazno je razmisliti o tome za$to ulazete i kada ¢e vam novac trebati. Sto je
cilj udaljeniji, to simozete priustiti veci udio dionica u portfelju i potencijalno veci dugoro&ni prinos. Za ciljeve
koji su blize, poput kupnje automobila ili nekretnine, prikladnija su konzervativnija rieSenja.na taj

Ne postoji univerzalno najbolji portfelj. Dobar portfelj je onaj koji odgovara vasSim ciljevima, vremenskom

horizontu i razini rizika s kojom se osjec¢ate ugodno. Ulaganje nije sprint, ve¢ maraton. Najvec¢u prednost
imaju oni koji ostanu na stazi dovoljno dugo.
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2. Diverzifikacija: vase osiguranje od fluktuacija

Diverzifikacija je jedno od najvaznijin pravila uspjesnog ulaganja. Jednostavno re¢eno, znaci da ne stavljate
sva jaja u istu koSaru.

Umjesto da sav novac ulozite u jednu tvrtku, jedan sektor ili jednu drzavu, rasporedujete ga na velik broj
razliCitih ulaganja. Tako smanijujete rizik da jedan lo§ dogadaj znaCajno utje¢e na vasu ukupnu imovinu.

Diverzifikacija pomaze na dva nacina.

Prvo, &titi vas od nepotrebnog rizika. Financijska trziSta ne krec¢u se uvijek u istom smjeru. Dok neka trzista
ili sektori prolaze kroz teze razdoblje, drugi mogu rasti ili ostati stabilni. Zahvaljuju¢i dobroj raspodjeli
ulaganja, pad jednog dijela portfelja ne mora znadciti i veliki pad ukupne vrijednosti vase imovine.

Drugo, povec¢ava Sanse da sudjelujete u rastu trziSta. Nitko ne moze pouzdano predvidjeti koja ¢e tvrtka,
sektor ili drzava ostvariti najbolje rezultate u sljedeéih deset ili dvadeset godina. Siroko diverzificiran portfelj

omogucuje vam da uvijek budete prisutni tamo gdje se stvara nova vrijednost.

Diverzifikacija najbolje funkcionira kada kombinirate razliCite vrste imovine koje ne reagiraju jednako na
trziSna dogadanja. Kada jedan dio portfelja prolazi kroz izazovno razdoblje, drugi moze pomoci ublaziti
njegov utjecaj. Zbog toga vrijednost portfelja obi€no manje oscilira, a put prema dugoro&nom cilju postaje
mirniji.

ETF-ovi su jedan od najjednostavnijin nacina postizanja Siroke diverzifikacije. Jednom kupnjom mozete
uloZiti u stotine ili ak tisuc¢e tvrtki diljiem svijeta. Cak i s manjim iznosom postajete suvlasnik globalnog
gospodarstva, od tehnoloSkih divova i farmaceutskih kompanija do proizvoda¢a automobila i potro$ackih
brendova koje svakodnevno koristimo.

Drugim rijeCima, diverzifikacija nije alat za ostvarivanje najveceg moguceg prinosa. Ona je alat koji vam
pomaze ostati u igri dovoljno dugo da ostvarite potencijal trzista. A kod dugoro¢nog ulaganja upravo je to
¢esto najveca prednost investitora.

3. Rizik kao sastavni dio investiranja

Svako ulaganje nosi odredenu razinu rizika. To je prirodan dio ulaganja i razlog zasto dugoro€no mozemo
oCekivati prinos. No nisu svi rizici isti.

Prva vrsta je specifi¢nirizik. On je povezan s pojedinom tvrtkom ili izdavateljem obveznice. Primjerice, tvrtka
moze donijeti loSe poslovne odluke, izgubiti konkurentsku prednost ili se suocliti s padom potraznje za
svojim proizvodima. Kod obveznica se taj rizik naziva kreditni rizik i predstavlja moguc¢nost da drzava ili
tvrtka nece moci u cijelosti vratiti posudeni novac. Dobra vijest je da se ovaj rizik moze u velikoj mjeri ukloniti
diverzifikacijom. Kada ulazete u stotine ili tisu¢e razlicitih tvrtki, problemi pojedinaéne kompanije imaju vrlo

malen utjecaj na ukupnu vrijednost portfelja.

Druga vrsta je trzisni ili sistemski rizik. On proizlazi iz razvoja gospodarstva i raspolozenja na financijskim
trzistima te istovremeno utje€e na velik broj ulaganja. Rije€ je o riziku da ¢e vrijednost ulaganja privremeno
pasti. Takvi padovi sastavni su dio ulaganja i ne mogu se u potpunosti izbjeci. Kao $to more ponekad nije

' H i i Finax, o.c.p. a.s.
. F I n ax SIETET s BC Rosum,IBa}(kaIskg 19B

www.finax.eu 821 01 Bratislava, Slovakia



mirno, tako ni trziSta ne rastu ravnom linijom. Medutim, trzisni rizik nije razlog za strah, nego Cinjenica koju
svaki investitor treba razumijeti i prihvatiti.

Rizik i prinos medusobno su povezani. U pravilu vrijedi da ulaganja s ve¢im potencijalom prinosa donose i
vece kratkoro&ne oscilacije vrijednosti. Razina rizika investicijskih proizvoda c&esto se prikazuje
standardiziranom SRI ljestvicom od 1 do 7. ViSi broj ozna¢ava vecu volatilnost, odnosno vec¢e promjene
vrijednosti ulaganja tijekom vremena.

Najvazniji alat za upravljanje trziSnim rizikom nije predvidanje buduc¢nosti, nego vrijeme. Dionice mogu
znacajno oscilirati tijekom mjeseci ili pojedinih godina, ali su kroz povijest pokazale snazan potencijal rasta
tijekom dugih razdoblja. Sto je investicijski horizont dulji, to je statisti¢ki manja vjerojatnost da ¢ete ulaganje
zavrSiti s gubitkom. Zbog toga se Cesto kaze da kod ulaganja nije najvaznije tempiranje trzista, vec¢ vrijeme
provedeno na trzistu.

Rizik koncentracije dodatno se smanjuje indeksnim ulaganjem. Indeksni ETF-ovi ne pokuSavaju pogoditi
koja c¢e tvrtka biti sljedeci pobjednik. Umjesto toga, ulazu u cijelo trziste ili njegov znacajan dio. Sastav
indeksa pritom se kontinuirano prilagodava. UspjeSne tvrtke postupno dobivaju vecdi udio, dok one koje
zaostaju s vremenom gube vaznost ili izlaze iz indeksa. Tako investitor automatski sudjeluje u rastu
najuspjesnijih kompanija bez potrebe da ih sam odabire.

Zbog toga je posebno vazno ne paniCariti tijekom trzisnih padova. Kada trziste izgubi vise od 20 %
vrijednosti u odnosu na prethodni vrhunac, govorimo o medvjedem trziStu. lako takva razdoblja mogu
izazvati nelagodu, dugoroc¢nim investitorima ¢esto pruzaju priliku za kupnju po nizim cijenama. Ono §to se
danas moze cCiniti kao kriza, za nekoliko godina ¢esto izgleda kao samo jo$ jedna stanica na dugom putu
rasta.

U odrzavanju odgovarajuce razine rizika vaznu ulogu ima i rebalansiranje portfelja. To je proces kojim se
portfelj povremeno vrac¢a na zeljeni omijer rizi¢nije i sigurnije imovine. Ako, primjerice, dionice zbog snaznog
rasta zauzmu veci udio od planiranog, dio sredstava preusmjerava se u sigurniju imovinu poput obveznica.
Ako vrijednost dionica padne, postupak ide u suprotnom smjeru. Rebalansiranje tako djeluje poput
automatskog podeSavanja kormila koje pomaze da portfelj ostane usmjeren prema vasem cilju i zadrzi

razinu rizika koja odgovara vasem investicijskom horizontu.

Najvecirizik za mnoge investitore Cesto nisu trzista, nego vlastite emocije. Uspjesni investitori ne pokusSavaju
izbjec¢i svaki pad. Oni razumiju da su kratkoro¢ne oscilacije sastavni dio ulaganja i ostaju usredoto¢eni na
dugoroc¢ni cilj. Strpljenje i disciplina pritom su jednako vazni kao i sam odabir ulaganja.

4. Troskovi i naknade

Tro8kovi su jedan od rijetkih aspekata ulaganja koje mozete unaprijed znati i na koje mozete izravno utjecati.
Za razliku od buducih prinosa, koji su neizvjesni, naknade su poznate od samog pocetka i zato ih vrijedi
uzeti u obzir pri odabiru ulaganja.

Kod investicijskih proizvoda, uklju¢uju¢i ETF-ove, najceSc¢e Cete se susresti s pokazateliem TER (Total
Expense Ratio), koji predstavlja ukupni godisnji troSak fonda. Osim njega, mogu postojati i transakcijski
troSkovi kupnje i prodaje, naknade za vodenje racuna ili upravljanje portfeliem.
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Na prvi pogled male razlike u naknadama mozda ne djeluju vazno. Medutim, tijekom dvadeset ili trideset
godina ulaganja mogu znacajno utjecati na kona¢nu vrijednost portfelja. Bas kao §to slozena kamata radi u
korist investitora, vrijeme pojacava i uCinak troSkova. Razlika od samo jednog postotnog boda godisSnje
moze dugorocno znaciti desetke postotaka manje imovine.

Zato se pri odabiru ulaganja ne isplati gledati samo oc¢ekivani prinos, vec i koliko tog prinosa ostaje
investitoru nakon svih troSkova. U dugoro¢nom ulaganju ¢esto vrijedi jednostavno pravilo: ono $to ne
platite u naknadama ostaje u vaSem portfelju i nastavlja raditi za vas.

5. Porezi i ulaganje

Porezi su vazan dio ulaganja jer mogu utjecati na konagan prinos koji investitor ostvaruje. Pravila
oporezivanja razlikuju se od drzave do drzave, ovise o vrsti investicijskog proizvoda i mogu se mijenjati
tjekom vremena. Zato je dobro povremeno provijeriti aktualne propise ili se, prema potrebi, posavjetovati s
poreznim stru¢njakom.

Kod ulaganja je takoder vazno razumijeti razliku izmedu akumulacijskin i distribucijskin fondova.
Akumulacijski fondovi ostvarene dividende i kamate automatski reinvestiraju natrag u fond. Tako sav
ostvareni prinos nastavlja raditi za investitora i dodatno koristi u¢inak slozene kamate - poput snjezne grude
koju smo prethodno spomenuli.

Distribucijski fondovi funkcioniraju drugacije. Oni ostvareni prihod isplacuju investitoru, koji zatim sam
odluCuje hoce li ga potrositi ili ponovno uloziti. Takve isplate mogu imati i porezne posljedice, ovisno o
vazecem zakonodavstvu.

Prilikom odabira ulaganja zato nije vazno promatrati samo oc¢ekivani prinos, vec¢ i nacin na koji se taj prinos
ostvaruje. Razumijevanje poreznih pravila i razlike izmedu akumulacijskih i distribucijskih fondova moze
pomoci da ulaganje bude uskladeno s vasim ciljevima i investicijskim horizontom.

6. Psihologija investiranja

Kod ulaganja najveci izazov ¢esto nisu trzidta, ve¢ nade vlastite emocije. Financijska trzista prolaze kroz
uspone i padove, ali upravo nacin na koji investitori reagiraju na ta kretanja ¢esto ima najveci utjecaj na
konacni rezultat.

Jedna od naj¢esc¢ih pogreSaka je panika tijekom trziSnih padova. Kada vrijednost ulaganja privremeno
padne, mnogi investitori prodaju iz straha od daljnjih gubitaka. Time privremeni pad pretvaraju u stvarni
gubitak i propustaju potencijalni oporavak trzista.

Cesta je i potjera za proslim prinosima. Ulaganje u ono §to je nedavno ostvarilo najveéi rast moze djelovati
primamljivo, ali ju€erasnji pobjednici nisu nuzno i pobjednici sutradnjice. Isto vrijedii za Spekulativna ulaganja

koja obecavaju brzu zaradu, ali nose izrazito visok rizik.

Mnogi investitori pokuSavaju pogoditi idealan trenutak za kupnju ili prodaju. Medutim, dosljedno predvidanje
kretanja trziSta gotovo je nemoguce Cak i profesionalcima. Zato se Cesto kaze da je vaznije vrijeme
provedeno na trzistu nego pokusaj odredivanja savrSenog trenutka za ulazak ili izlazak.
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Jo$ jedna zamka je pretjerano samopouzdanje. Vjerovanje da mozemo redovito donositi bolje odluke od
milijuna drugih sudionika trziSta Cesto vodi nepotrebnim rizicima i loSijim rezultatima.

Zbog toga je vazno unaprijed postaviti jasnu investicijsku strategiju i drzati je se Cak i kada trziSta postanu
nemirna. Redovito ulaganje i dugorocan plan djeluju poput kompasa tijekom oluje — ne zaustavljaju valove,
ali pomazu da ostanete na pravom smijeru. Automatizacija ulaganja dodatno smanjuje utjecaj emocija i
pomaze donositi odluke temeljene na planu, a ne na trenutanom raspolozenju trzista.

7. Investicijski horizont i profil investitora

Prije nego $to po&nete ulagati, vazno je odgovoriti na tri jednostavna pitanja: Zasto ulazete? Koliko dugo
mozete ulagati? | koliku razinu rizika ste spremni prihvatiti?

Prvo je potrebno definirati cilj. Ulaganje bez cilja sli¢no je putovanju bez odredista - teSko je odabrati pravi
smijer. Va$ cili moze biti stvaranje mirovinske rezerve, kupnja nekretnine, financiranje obrazovanja djece ili
jednostavno dugoro¢no povecanje vrijednosti slobodne Stednje.

Jednako vazan je i vremenski horizont, odnosno razdoblje tijekom kojeg vam novac nece biti potreban. Ako
planirate koristiti sredstva za nekoliko godina, prikladnija su konzervativnija ulaganja s manjim oscilacijama
vrijednosti. Kratkoro€no trzista mogu biti nepredvidiva i mozda nece biti dovoljno vremena za oporavak od
eventualnog pada. S druge strane, kod dugoroc¢nih ciljeva, poput mirovine, vrijeme postaje snazan saveznik.
Dulji horizont omogucuje veci udio dionica i daje trzistu dovoljno prostora da nadoknadi kratkorocne
padove.

Treci vazan element je profil rizika. On ne ovisi samo o tome kako se osjec¢ate kada vrijednost ulaganja
padne, vec i o vasoj financijskoj situaciji. Primjerice, prije poCetka dugoro&nog ulaganja preporudljivo je
izgraditi financijsku rezervu za neoc¢ekivane troSkove. Tako necete biti prisiljeni posezati za ulaganjima u
nepovoljnom trenutku.

Kombinacija cilja, viemenskog horizonta i profila rizika pomaze odrediti odgovarajuci sastav portfelja. Netko
tko ulaze za mirovinu za dvadeset godina imat ¢e drugaciju strukturu ulaganja od osobe koja za tri godine
planira kupiti stan. Ne postoji univerzalno najbolji portfelj — najbolji je onaj koji odgovara vasoj situaciji,
ciljevima i razini rizika s kojom se mozete mirno nositi tijekom svih trzisSnih ciklusa.

Vise informacija o ovim temama mozete pronacéi u nasim blogovima:
¢ 10 mitova o investiranju
e Kako zaraditi viSe s minimalnim rizikom: umijece diverzifikacije
e Nema razloga za strah od trzista
o Koje rizike preuzimam prilikom ulaganja

Ovaj materijal pripremila je tvrtka Finax, o.c.p., 4.5, S ciljem pruzanja osnovnih informacija o ulaganju kao
dijela marketinske kampanje za svoje proizvode i usiuge.
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