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Stroski lahko poberejo velik del donosa

Upravljanje premozenja Zaradi slabe transparentnosti je primerjava med ponudniki zahtevna naloga, stroske vsakdo obra¢unava po svoje

Za uspesno dolgoroc¢no vlaga-
nje na kapitalskih trgih potre-
bujemo ustrezno znanje in ve-
lik vlozek ¢asa. Posameznikom
z vecjim premozenjem banke
in borznoposredniske druzbe
ponujajo storitev upravljanja
premozenja. Tudi Ce izberemo
to moznost, se tezkim odloci-
tvam ne moremo izogniti.

ANDRE] MOTL

Pri pregledu spletnih strani ponu-
dnikov na trgu lahko opazimo za-
gotovila o uspeSnem delu njihovih
upravljavcev in njihovi strokovno-
sti. Odlocitev za upravljanje naj bi
ob velikem prihranku ¢asa, ki bi ga
za nakup in prodajo vrednostnih
papirjev sicer porabil sam, posame-
zniku zagotovila tudi sprejemanje
naprednih nalozbenih odlocitev in
s tem dolgoro¢no rast premozenja.
Veliko tezje od takih trditev je pri
ponudnikih najti ustrezen pregled
stroSkov oziroma njihovega vpliva
na viSino donosov. Donosi se pri
upravljanju premoZenja navadno
v rednih intervalih delijo med
stranko in upravljavcem. Glede
na izbrani produkt ponudnik zase
navadno zadrzi od 15 do 20 odstot-
kov. Delitev poteka razlicno po-
gosto — na Cetrtletje, polletje, leto
—, kar je za vlagatelja lahko zelo
pomembno. Pri pogostejSem ob-
racunavanju se deli tudi donos, ki
ga pozneje zaradi padcev vredno-
sti premoZenja mogoce sploh ne
bi bilo. Pri ponudniku je smiselno
preveriti, ali upoSteva nacelo »high
water mark«, po katerem se deli le
dobicek, ki presega raven premo-
Zenja ob zadnji delitvi dobicka.
Naslednji pomemben dejavnik
je viSina upravljavske provizije,
ki jo ne glede na dosezen rezultat
ponudniki strankam odbijejo od
vrednosti celotnega portfelja. Na
njeno viSino med drugim lahko
vplivata obseg portfelja in izbrana
naloZbena politika. Pri ponudni-
kih, ki smo jih o tem vprasali, mo-

ramo zanjo naletniravni odsteti od
nic pa vse do 3,4 odstotka sredstev.
Tudi ta stroSek ponudniki obracu-
navajo razli¢no pogosto, ve¢inoma
pa na mesecni ali Cetrtletni ravni.

Vec transakcij, vec stroskov

Pri upravljanju premoZenja nas do-
nos lahko ob¢utno zmanjsajo tran-
sakcijski stroSki, ki nastanejo ob
nakupih in prodajah vrednostnih
papirjev. Na njihovo viS§ino med
drugim lahko vplivata izbor trgov,
na katerih so transakcije izvedene,
in upravljavCeva aktivnost. Nekoli-

ko manj pogosto ponudniki upra-
vljanja premozenja zaracunavajo
vstopne ali izstopne stroSke, a je
zato smiselno, da smo nanje pose-
bej pozorni. Pri samostojnem trgo-
vanju morajo vlagatelji med dru-
gim racunati na stro$ek odpiranja
trgovalnega rac¢una, nadomestila
za njegovo vodenje in leZarine.
Zaradi zelo velikega Stevila po-
stavk in dejstva, da stroske vsak
ponudnik obracunava po svoje,
jih tezko primerjamo med seboj.
K slabi transparentnosti pripomo-
rejo tudi Stevilni ponudniki, ki v

svojih cenikih ne navajajo kon¢nih
zneskov, ampak zneske brez davka
na dodano vrednost.

Kako uspesni so upravljavci?

Se teZje kot o strodkih interesenti
za storitev upravljanja premoZe-
nja dobijo informacije o pretekli
uspe$nosti posameznih upravite-
ljev. Izbrane ponudnike na trgu
smo zaprosili za podatke o do-
nosih pri upravljanju v lanskem
letu. Uspes$nost upravljanja lahko
ocenimo s primerjavo povprecnih
donosov upravljanih portfeljev z

Pri ponudniku je smiselno preveriti, kakSna je predvidena delitev dobicka. FOTO THINKSTOCK

gibanjem primerjalnega indeksa
(PI) oziroma benchmarka. Ta in-
deks se portfeljem vnaprej doloci
glede na izbrano naloZbeno po-
litiko, navadno pa je sestavljen iz
enega ali ve¢ indeksov delniskih
in obvezniSkih trgov. Upravljavec
dela dobro, ¢e donosi presegajo in-
deks, in tudi ¢e v primerjavi z njim
v manj ugodnih razmerah zaznava
manjSe padce.

V Alti pravijo, da so pri repre-
zentativnih portfeljih glede na
nalozbene politike lani dosegli do-
nose v viSini od nekaj odstotkov
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do slabih 15 odstotkov, pri vecini
je to dovolj za preseganje PI. Pri iz-
ra¢unih so upoSstevani vsi stroski,
razen delitve dobicka. Kot repre-
zentativne portfelje so upostevali
tiste, ki ne vsebujejo specificnih
omejitev na zahtevo strank in ne-
likvidnih nalozb. Pravijo, da se
zaradi specifi¢nih lastnosti, izbra-
nih nalozb in viSin upravljavskih
provizij pri posameznih portfeljih
rezultati sicer lahko razlikujejo od
navedenih.

Pri druzbi Moja delnica je bila
lani povprec¢na donosnost vseh

Geslo za dostop je smiselno pogosto zamenjati

Spletna banka Raje kot na racunalniku certifikat hranimo na pametni kartici ali na USB-kljucu

Ceprav se uporaba spletne-

ga bancnistva $iri, se predvsem
starejsi komitenti klasi¢nim
bancnim okencem pogosto
niso pripravljeni odpovedati.
Nekateri tako poslujejo iz na-
vade, drugi so prepricani, da
nimajo dovolj racunalniskega
znanja, Stevilne pa skrbi tudi
varnost poslovanja.

ANDREJ MOTL

V podjetju Halcom, overitelju digi-
talnih potrdil, so na take pomisle-
ke hoteli odgovoriti z delavnico, na
kateri so predstavili prednosti sple-

tne banke in nasvete za njeno var-
no uporabo. Poudarili so, da danes
s spletno banko v udobju domace-
ga naslanjaca in brez ¢akanja v vr-
stah lahko dostopamo do $tevilnih
storitev, ki so se nekoc izvajale zgolj
na ban¢nih okencih. Med drugim
lahko preverimo stanje na racunu,
promet v izbranem obdobju, pla-
¢amo racune, oddamo pros$njo za
izdajo kreditne ali placilne kartice
ter zaprosimo za spremembo ViSi-
ne limita. Pri tem nismo omejeni
na dolocCen odpiralni cas, storitve
pa lahko opravljamo tudi v tujini.
Prednost uporabe spletnega
bancnistva je tudi v nizjih stro-
Skih. Za njeno uporabo lahko dol-
gorocno precej prihranimo Ze pri

placilu poloznic. Predpostavimo,
da jih moramo na mesec placati
pet. Pri povprecni vi§ini nadome-
stil na ban¢nem trgu bomo na ban-
¢nih okencih za to morali odsteti
priblizno 7,5 evra, na spletni banki
pa 1,65 evra — zneski so sicer med
bankami razli¢ni.

Spletna banka
je primerna za vsakogar

Spletna banka od uporabnika ne
zahteva veliko predhodnega zna-
nja, z nekaj vaje se jo ne glede na
starost lahko nauci uporabljati
vsakdo, ki to Zeli. Na napac¢ne vno-
se, ki se pri njeni uporabi lahko hi-
tro zgodijo, nas vimesnik praviloma
pravocasno opozori.

Pri placilu polozZnic, ki je ena
najpogosteje uporabljanih stori-
tev, so uporabniki v¢asih negoto-
vi, kadar nimajo na voljo prediz-
polnjenega obrazca UPN. Pogosto
se sprasujejo o tem, kaj vpisati v
polji »koda namena« in »referen-
ca«. Na delavnici so pojasnili, da
je pomen kode namena v zbiranju
statisti¢nih podatkov, zato napac-
ni vnos ne bo imel posledic. Ce
kode nimamo, lahko izberemo
moznost OTHR oziroma »drugo«.
Ce pri pla¢ilu nimamo reference,
imamo ve¢ moznosti. V prvo po-
lje lahko, denimo, vpiSemo kodo
SI00 in v drugo polje Stevilko ra-
Cuna ali datum, na katerega opra-
vljamo placilo, ali pa v prvo polje

vpiSemo kodo SI99 in drugo polje
pustimo prazno.

Upostevajmo

varnostne ukrepe

Banke za varnost pri dostopanju
do spletnega bancnistva skrbijo z
obvezno uporabo digitalnega po-
trdila oziroma certifikata, gene-
ratorja gesel ali kombinacije obeh
moznosti. Oba nac¢ina omogocata
dobro zascito, pomembna razlika
med njima pa je, da je generator
namenjen vstopu Vv specificno
spletno banko, kvalificirano digi-
talno potrdilo pa v elektronskem
poslovanju pomeni nekak$no
osebno izkaznico. Med drugim ga
lahko uporabimo tudi za dostop do

podatkov o obveznem zdravstve-
nem zavarovanju, za podaljSanje
vozniSkega dovoljenja, zamenjavo
stalnega prebivali$¢a in izpis ma-
ticnega lista o rojstvu.
Kvalificirano digitalno potrdilo
lahko naro¢imo po spletu, a mora-
mo svojo identiteto izdajatelju do-
kazati osebno, po natan¢no pred-
pisanem postopku, ki preprecuje
zlorabe. Pri narocilu fizine osebe
lahko izbirajo med standardnim
digitalnim potrdilom — hrambo na
raCunalniku (soft certifikat) ali na-
prednim digitalnim potrdilom na
USB-kljucu oziroma pametni kar-
tici, ki jo na racunalnik prikljucijo
prek posebnega Citalca. Hrambo
certifikata na ra¢unalniku v Halco-

portfeljev na domacem in tujem
trgu 14,14-odstotna, svetovni in-
deks MSCI, s katerim se primerja-
jo, pa je zaznal 18,74-odstotno rast.
Ocena pomeni neto donosnost po
odbitku vseh stroskov. V druzbi si-
cer pravijo, da delujejo po principu
upravljane volatilnosti in nalozbe-
no politiko prilagajajo razmeram
na trgu, pri tem pa ne sledijo PI:
»V doloCenih obdobjih je sestava
portfelja pri upravljanju kljub glo-
balni razprsitvi nalozb po celinah
in valutah zaradi odlocitve o nizji
izpostavljenosti in niZjem spreje-
tem tveganju precej drugacna kot
sestava in donosnost primerjalne-
ga indeksa.«

V Iliriki je povprecen neto do-
nos portfeljev strank po obracu-
nu vseh stroskov lani znasal 7,29
strankah z vecjimi portfelji, zato je
skupni donos sredstev v upravlja-
nju znasal 7,99 odstotka. Njihov
benchmark Dow Jones Global je
rastel po 15,6-odstotni stopnji.

Iz Gorenjske borznoposredniske
druzbe so sporocili, da pri produk-
tu GBD Sparovcek, ki se upravlja
pasivno in ima zato nizke stroske,
donos indeksa Dow Jones Global
presegajo Ze vse od njegove uved-
be. Pri aktivhem upravljanju za PI
trenutno zaostajajo. Med razlogi
navajajo dolgoro¢no vecjo zasto-
panost nalozb na razvijajoCih se
trgih, kjer nadpovprecne donose
pricakujejo v prihodnjih letih.

Vecina vprasSanih bank je bila
pri pojasnjevanju donosov glede
na PI zadrZana. Pri UniCreditu
pravijo, da je neto donos portfeljev
po odbitku vseh stroSkov pri raz-
liénih naloZbenih politikah znasal
od dveh do 13 odstotkov, donos PI
pa od dva do 15 odstotkov. V Novi
KBM pravijo, da pri njih primer-
java povprecnega donosa s PI ni
ustrezna, ker s strankami soobli-
kujejo specificne portfelje z razno-
vrstnimi donosi, podatkov o kon-
kretnih poslih pa po zakonu ne
smejo razkrivati. Od banke NLB
in banke BKS odgovorov do konca
redakcije nismo prejeli.

mu odsvetujejo, saj je v tem prime-
ru vidno morebitnim napadalcem
in lazje postane predmet zlorabe.

Pri uporabi digitalnega potrdila
je dobro upostevati nasvete, ki po-
vecujejo varnost. Priporocljivo je,
da dodeljeno PIN-kodo, ki je doda-
ten nacin zascite pri dostopanju do
storitev, redno menjamo. Pri tem
se izogibajmo predvidljivim kom-
binacijam Stevil ali kombinacijam,
ki bi jih kdor koli lahko povezal z
nami. Ce po uporabi certifikata
nadaljujemo delo na racunalniku,
je smiselno, da kartico oziroma
USB-kljuc¢ s certifikatom iz njega
izklju¢imo. Uporaba standardnega
digitalnega potrdila ni priporoclji-
va v javnih omrezjih.

Na hrvaski obali cene tudi petino nizje kot na slovenski

Nakup nepremicnine Vecletno padanje cen na hrvaskem nepremicninskem trgu se bo po predvidevanjih kmalu ustavilo

Po podatkih hrvaskega financ-
nega ministrstva in zdruzenja
za poslovanje z nepremicni-
nami smo bili Slovenci s skoraj
tretjinskim delezem v zadnjih
dvajsetih letih najpogoste;jsi
tuji kupci nepremicnin na Hr-
vaskem. Po mnenju nekaterih
poznavalcev trga te tudi z na-
lozbenega vidika postajajo vse
bolj zanimive.

ANDRE] MOTL

Cene na hrvaSkem nepremic-
ninskem trgu se Ze od leta 2008
vztrajno zniZujejo. Po mnenju Die-
ga Potocnika iz agencije Sonce ne-
premicnine, ki je na tamkajSnjem
trgu precej navzoca, so na ta trend
med drugim zelo vplivale tudi sla-
be politicne in gospodarske raz-
mere v Sloveniji, zaradi katerih se
je zanimanje Slovencev za nakup
zmanjsalo.

Zaradi pozitivnih gospodarskih
napovedi v Sloveniji in EU Poto¢-
nik pricakuje, da se bo padanje Se
letos ustavilo. V prid temu govori
tudi dejstvo, da so Stevilni investi-
torji, ki so zaradi slabega financ-
nega stanja morali prodati svoje
nepremicnine, to Ze storili, zato
se zaradi tega cene ne bodo vec
zniZevale. Poudarja tudi, da se je v
zadnjih Sestih letih na Hrvaskem
malo gradilo in da so kakovostne
nepremicnine Ze ve¢inoma proda-
ne. Potencial rasti cen je po njego-
vem mnenju vecji kot na sloven-
skem trgu.

Cene stanovanj po regijah na Hrvaskem

v evrih za kvadratni meter
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Tudi manj kot tisoc evrov

za kvadratni meter

Slovenci, ki se Zelijo preseliti na
obalo, pri tem namesto o Izoli,
Kopru ali Portorozu vse pogosteje
razmiSljajo o hrvaski Istri in drugih
nam bliznjih obalnih podrocjih,
opaza JoZe Podgorsek, predsednik
slovenskega  nepremicninskega
zdruZenja FIABCI in skupine SLO +
CRO. Taksna odlocitev je po njego-
vem mnenju zaradi od deset do 20
odstotkov nizjih cen lahko smisel-
na tudi iz naloZbenega vidika. Pri
tem kot primer navaja, da se v Ko-
pru po podatkih geodetske uprave
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povprecna oglasevana cena rablje-
nega stanovanja giblje od 2000 do
2200 evrov za kvadratni meter, na
Hrvaskem pa so po podatkih por-
tala realestatecroatia.com te cene
v zadnjih dvanajstih mesecih zna-
Sale 1791 evrov za kvadratni meter
v Istarski in 1879 v Primorsko-go-
ranski Zupaniji.

Potocnik pravi, da najvisje cene
na hrvaskem trgu dosegajo nepre-
micnine, ki so za slovensko drzav-
no mejo in do Rovinja, sledijo pa
jim nepremicnine v Opatiji z okoli-
co ter na otoku Krku. Nepremicni-
ne z vec¢jo povrsino in na nekoliko

slabsih lokacijah, nekaj kilometrov
od morja, so kupcem na voljo tudi
Ze za manj kot tiso¢ evrov za kva-
dratni meter. Slovenci sicer najvec
povprasujemo po dvosobnih ali
trisobnih stanovanjih v pritlicjih z
vrtom, pri katerih je mogoc¢ dostop
do morja brez avtomobila, ki so no-
vogradnje ali stare nekaj let. Med
regijami dajemo prednost Istri in
Krku.

Varnost se izboljsuje

Slovence pred nakupom nepre-
micnin na Hrvaskem pogosto skr-
bi izvedba posla. Podgorsek pravi,
da je na splo$no trg dostopnejsi in
varnejsi, kot je bil. Pravna varnost
kupcev se je izboljSala zaradi vecje
transparentnosti pri vpogledu v
zemljiSko knjigo. Potocnik odsve-
tuje nakup neposredno od proda-
jalca ali prek hrvaske agencije, saj
ni zagotovil, da bo ta res izpeljan.
»Nakup je treba izvesti prek agen-
cije, ki dobro pozna hrvaski trg,
ima dolgoletne izku$nje na tem
podrod¢ju. Agencija mora biti s kup-
cem vse od ogleda nepremicnine
in vklju¢no do vpisa v zemljisko
knjigo,« Se poudarja.

Davek na nepremicnine naj
ne bi bistveno vplival na cene

Pred odlocitvijo za vstop na hrva-
Ski trg je pomembno, da poznamo
davéne obveznosti. Pri nakupu
nepremicnine od fizicne osebe
moramo placati petodstotni da-
vek (od prodajne cene) na promet
nepremi¢nin. Ce kupujemo od
pravne osebe, zavezanca za DDV —
ponavadi v primeru novogradenj
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Najdrazje nepremicnine na hrvaski obali so od slovenske meje do Rovinja. FOTO IGOR MoODIC
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— pa moramo petodstotni davek
placati od skupnega zneska vre-
dnosti dela zemljis¢a, na katerem
je nepremicnina, in komunalnega
prispevka. Poto¢nik pravi, da da-
vek preracunano pomeni od ene-
ga do tri odstotke kupoprodajne
cene nepremicnin, viSina je raz-
licna glede na obcino, v kateri je
nepremicnina.
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Pri nakupu apartmaja na Hr-
vaskem postanemo zavezanci za
placilo davka na pocitniske hisSe
— velja za vse zgradbe, ki se upora-
bljajo obCasno oziroma sezonsko.
Na letni ravni znas$a od pet do 15
kun za kvadratni meter uporabne
povrsine, tudi v tem primeru je
viSina stroska odvisna od obcine.
Potoc¢nik pric¢akuje, da bo Hrva-
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Ska v bliznji prihodnosti uvedla
Ze dolgo napovedan davek na ne-
premicnine. Meni pa, da lastnikov
pocitniskih nepremic¢nin novi
davek ne bo izrazito bolj davcno
obremenil kot davek na dopustni-
Ske hiSe. Posledi¢no tudi vecjega
vpliva na cene nepremicnin na
hrvaski obali uvedba po njegovi
oceni ne bo imela.



