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Za nami je turbolentno desetletje. Skoraj se je sesul svetovni financni sistem, klecnila Evropa, cene surovin in
energentov so kolapsirale, Kitajska pa se je zacela ohlajati. Kljub vsemu je vlagatelj, ki je nalozil v geografsko
in panozno razprseno kosarico delnic svoje premozZenje skoraj podvojil.

Kaksno desetletje je za nami! Preziveli smo skorajsnje sesutje financnega sistema. Kljub evropski dolzniski
krizi in napovedim o njegovem razpadu danes Se vedno placujemo z evri. Kolaps cen energentov in surovin
ter ohlajanje gospodarske rasti Kitajske smo prestali zgolj z manjsimi odrgninami. Verjeli ali ne, kljub vsem
omenjenim dogodkom, ki so dodobra pretresli kapitalske trge, ste z nalozbo v geografsko in panozno
razprSeno kosarico delnic v zadnjih desetih letih skoraj podvojili[1] svoje premozenje.

Tudi leto 2016 je v veliki meri odsev zadnjega desetletja. Upad cene nafte pod 30 dolarjev na sodcek v
zacetku leta in poveCana negotovost na razvijajocih se trgih, Brexit, italijjanska bancna kriza, veckratne
napovedi o zlomu kitajskega bancnega sektorja zaradi nepremicninskih kreditov, napovedi o skorajSnjem
steCaju Deutsche Bank, najvecje evropske financne institucije, izvolitev Trumpa in odstop Renzija — vse to je
zaznamovalo letosnje leto. Vse omenjeno je sicer vneslo povecano negotovost in nihajnost na borzah, a ni
preprecilo 13,3 %[2] rasti globalno razprsenega portfelja. Globalno gospodarstvo je navkljub vsem dogodkom
nadaljevalo z okrevanjem, za katerega pricakujemo, da se bo v prihodnjem letu Se okrepilo. Mocni nihaji tako
navzgor kot navzdol so se na delniskih trgih vedno dogajali in se bodo tudi v prihodnje. Kratkoro¢no so
delnice namrec¢ ena najbolj tveganih nalozbenih kategorij, saj na njih mocno vplivajo dogodki, ki jih danes ne
poznamo (=presenecenja). A slednje na dolgoroéne vlagatelje zares usodno ne vpliva. Se ve¢, ravno zaradi te
negotovosti lahko vlagatelji — kot nagrado za prevzemanje kratkoroCno visjega tveganja — pricakujemo visjo
donosnost.

Vse prej omenjene negotovosti na borzah so v letosnjem letu zal mo¢no upocasnile premik prihrankov
slovenskih varcevalcev v delniske nalozbe. Ti kljub nicelnim oziroma negativnim obrestnim meram tudi pri
dolgorocnih ciljih Se vedno raje varcujejo v depozitih. In to kljub temu, da v prihodnjih desetih letih z
varCevanjem v takih najbolj varnih nalozbah najverjetneje ne bodo pokrili niti inflacije, kar velja za razviti svet
Ze desetletja. Povedano drugace: s privarcevanim zneskom bodo lahko kupili manj, kot lahko s tem zneskom
kupijo danes. V trenutnih razmerah tako delnice po nasem mnenju ostajajo primerjalno najbolj zanimiva
opcija za varcevanje. Bolj celovit in konkreten odgovor, kam z denarjem v 2017, podajamo v nadaljevanju
Analitskega pregleda.



Vse vec vlagateljev se koristi in donosnosti, ki jo prinasa varCevanje v vzajemnih skladih, zaveda. Do konca
novembra so namrec neto prilivi v krovni sklad NLB Skladi znasali 53 milijonov evrov. Zatorej naj se za konec
v imenu celotne druzbe NLB Skladi zahvalim vsem vlagateljem za izjemno zaupanje, ki ste nam ga izkazali ne
samo v letosnjem letu, temvec vse od nase ustanovitve leta 2004. Z vaso pomocjo smo namrec konec
novembra letos dosegli pomemben mejnik: presegli smo 1 milijardo evrov sredstev v upravljanju in se s tem
tudi globalno uvrstili med srednje velike druzbe za upravljanje. Verjamemo, da bomo izkazano zaupanje tudi v
prihodnje upravicili s profesionalnostjo, skrbnostjo in eticnimi standardi, ki jih zasledujemo vse od zacCetka
nasega poslovanja. Zelimo vam zdravo, uspesno in donosno leto 2017!

[1] Donosnost globalnega delniSkega indeksa, vkljucujo¢ dividende, je od 22. 12. 2006 do 23. 12. 2016
znasala 90,6 %, donosnost svetovnega delniskega indeksa, vkljucujoc dividende, pa od 22. 12. 2006 do 23.
12.2016 96,6 %.

[2] Indeks MSCI ACWI, vkljuCujoc reinvesticijo bruto dividend; v EUR do vklju¢no 21.12.2016.
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