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DRZAVNI ZBOR REPUBLIKE SLOVENIJE
Odbor za finance in monetarno politiko

ga. Urska Ban, predsednica

ZADEVA: Predlog za obravnavo toc¢ke na seji Odbora za finance in monetarno politiko

Na podlagi 32. ¢lena Poslovnika DZ v Poslanski skupini Slovenske demokratske stranke
predlagamo, da se na seji Odbora za finance in monetarno politiko obravnava naslednja

toCka dnevnega reda:

»PROBLEMATIKA SPOSTOVANJA IN IZVAJANJA SPREJETE ZAKONODAJE S
STRANI VLADE IN AGENCIJE ZA TRG VREDNOSTNIH PAPIRJEV«

|. Obrazlozitev
Drzavni zbor je 25. septembra 2015 sprejel Zakon o nematerializiranih vrednostnih papirjih

(ZNVP-1), ki doloCa, da se s 1. januarjem 2017 ukinejo registrski racuni. Sprejel je tudi
varovalko, ki jo je v obliki amandmaja predlagala PS SDS, ki naj bi zavarovala imetnike
racunov — male neaktivne delniCarje — pred zaraCunavanjem neupraviceno visokih stroSkov
prenosa vrednostnih papirjev in letnih stroSkov upravljanja raCuna. Ta varovalka, dolo¢ena v

svoas

in sicer v viSini 0,5% povprecne vrednosti nematerializiranih vrednostnih papirjev na racunu.

Vendar pa se je v praksi pokazalo, da si nekatere borznoposredniSke hie zakonsko dolo¢bo
razlagajo v oZjem smislu in jo uporabljajo v nasprotju z namenom zakona. Skupni konéni
strod8ki za imetnike trgovalnih radunov so tako postali nesorazmerno visoki.
BorznoposredniSske hise namre¢ po postavkah »vodenje raCuna« oziroma »vzdrzevanje

stanja na raCunu« uposStevajo zakonske omejitve, zaraCunavajo pa dodatne stroske



povezanih storitev. Na to opozarja tudi Zveza potrosnikov Slovenije, katere pregled ponudbe
je pokazal, da Sest od desetih ponudnikov trgovalnih radunov oéitno ne sledi omejitvam, Ki jih
dolo¢a zakon, ampak potro$nikom zaradunava visje stroske. Ponudniki previsoke strodke
zaraCunavajo v obliki nadomestil, ki v zakonu niso izrecno navedena, zato za ta nadomestila
po prepri¢anju ponudnikov ne veljajo zakonske omejitve. Tako npr. za redno poslovanje s
trgovalnim raCunom ponudniki zaraCunajo »nadomestilo za vzdrzevanje evidenc stranke«, pri
odpiranju racuna pa »stroSek vzpostavitve pogodbenega razmerja« ali »identifikacijo in

pregled stranke in dokumentacije«.

Problemati¢no je, da poleg nekaterih borznoposredniskih druzb sprejetega zakonskega
dolocila ne uposteva in izvaja tudi vlada ter da se je vlada od njega »ogradilax samo zato,
ker je bilo to dologilo sprejeto na predlog opozicije. To je jasno povedal nekdanji finanéni
minister dr. Dusan Mramor, ki je na pisno poslansko vprasanje poslanca Luke Meseca junija
2016 v zvezi s to problematiko med drugim odgovoril:

»Ministrstvo sicer poudarja, da je bil Cetrti odstavek 48. ¢lena ZNVP-1 spremenjen v tretji
obravnavi predloga zakona v DrZavnem zboru Republike Slovenije, pri ¢emer je bilo
uzakonjeno dopolnilo, ki ga je vioZila opozicija. Ministrstvo predloga sprememb opozicije ni

podpiralo. Zato se ministrstvo ograjuje od vsebine in dorecenosti 48. ¢lena ZNVP-1.

Ne glede na navedeno ministrstvo opozarja, da Cetrti odstavek 48. ¢lena ZNPV-1.:

- omejuje visino nadomestil za letni stroSek vodenja racuna;

- omejuje visino nadomestil za vzdrZzevanje stanja na racunu;

- dolo¢a, da ¢lani centralne depotne druzbe razen stroskov, doloenih z njeno tarifo, fizicnim

osebam ne smejo zaraCunavati dodatnih stroSkov za odprije in zaprtje raduna.

Iz besedila Cetrtega odstavka 48. Clena ZNVP-1 tako sledi, da zakon omejuje le visino
nadomestila za doloCena dejanja ¢lana centralno depotne druzbe, ne pa tudi morebitnih
drugih nadomestil, ki jih ¢lan v skladu s pogodbo, ki jo je sklenil s svojo stranko, lahko

zaracuna le tej.

Menimo, da bi razlaga, da &lan svoji stranki ne sme zaracunati nadomestil, ki jih ZNVP-1 ne
ureja, krsila nacelo svobodne gospodarske pobude. Navedena razlaga bi pomenila, da lahko
Clan stranki, ki ima na trgovalnem rac¢unu nematerializirane vrednostne papirje v vrednosti
npr. 200 eurov, za vse storitve, ki jih za stranko opravi, zaracuna le 0.5 odstotka vrednosti
nematerializiranih vrednostnih papirjev na raunu, kar je enako enemu evru. Navedeni

znesek ¢lanu najverjetneje ne bi povrnil niti stroskov poSiljanja plagilnega naloga, stranka pa



bi najverjetneje placala banki, ki bi placilo izvedla, vi§jo provizijo kot ¢lanu. Pri ¢emer bi bila

storitev ¢lana stranki enoletna, storitev banke pa enkratna.

ZNVP-1 tako ne ureja vpraSanja placila katerekoli druge storitve razen izrecno navedenih, ki
jJo ¢&lan centralno depotne druzbe opravi v povezavi z vrednostnimi papirji. ZNVP-1 tako ne
omejuje npr. stroSka, ki ga ponudnik storitve zarauna za prenos nematerializiranih
vrednostnih papirjev z registrskega na trgovalni racun. Prav tako ne ureja vpraSanja

vzdrZevanj raznih evidenc, ki jih ponudnik vodi v zvezi z nematerializiranimi vrednostnimi

papirji.«

Zaradi razlage zakona s strani vlade in nekaterih borznoposredniskih his, ki so v popolnem
nasprotju z namenom zakonodajalca, je PS ZL vlozila avtenti¢no razlago dolo¢be Cetrtega
odstavka 48. ¢lena. Na 29. seji Odbora za finance, ki je potekala 26.10.2016 in na kateri se
je obravnavala tudi to¢ka predloga avtentiéne razlage, je drzavna sekretarka na ministrstvu
za finance ga. Irena Sodin v svojem izvajanju dejansko ponovila stali€e, ki ga je podal ze
nekdanji finan¢éni minister dr. Dudan Mramor in se postavila na staliS¢e, da besedilo
avtenti¢ne razlage Siri zakonsko dolo¢bo. Pri tem je Sla »Se korak dlje«, saj je izjavila tudi, da
lahko gredo fizi€ne osebe odpirati racune tudi k drzavni banki, ki pa ga zaraCuna skladno z
zakonom. S tem je dejansko povedala, da se nekatere druzbe, v tem primeru druzbe v
drzavnem lastnidtvu, drzijo zakonodaje, druge druzbe pa zakonodaje ne spostujejo, vlada pa
to ve oziroma se tega zaveda in ne stori ni¢, da bi se krdenje zakonodaje prenehalo oziroma
vlada krdenje zakonodaje celo podpira. Izjava drzavne sekretarke ga. Irene Sodin se glasi:

» Hvala lepa, spostovana predsednica. Torej pred nami je predlog avtenticne razlage
Cetrtega odstavka 48. ¢lena Zakona o nematerializiranih vrednostnih papirjih. Predlog
besedila razlage se glasi: "Dolo¢be Cetrtega odstavka 48. Clena zakona je treba razumeti
tako, da se omejitev stroSkov vodenja raCuna in prenosa vrednostnih papirjev na raéun pri
Clanu Centralne depotne druzbe nanaSa na koncéni skupni stroSek za fizicno osebo, ki je
imetnik racuna.”" Poenostaviljeno povedano se avtentiCna razlaga, ker velja za nazaj lahko
uporabi le, kadar besedilo razlaganega akta dopu$éa vec€ razlag. Na primer razlago a., b., in
c. Vtem primeru se za avtenticno razlago besedilo razlage a., ali b., ali c., doloci kot pravilno.
Ne pa se avtentiCna razlaga uporabiti tako, da bi kot pravilno doloéili razlago Z. V tem
primeru naslovniki zakona namre¢ niso imeli mozZnosti besedila zakona tolmaciti na nacin, ki
ga za nazaj kot pravilnega dolo¢a avtenti¢na razlaga. Iz besedila 48. ¢lena zakona izhaja, da
le ta omejuje viS§ino nadomestil za letni strosek vodenja racuna, omejuje visino nadomestil za
vzdrZzevanje stanja na ra¢unu in doloCa, da ¢lani centralne depotne druzbe razen stroskov
dolo¢enih z njeno tarifo fizicnih osebam ne smejo zaraCunavati dodatnih stroskov za odprtje

in zaprtje racuna. Iz besedila tega ¢lena tako sledi, da zakon omejuje le visSino nadomestila



za doloCena dejanja C¢lana centralne depotne druzbe ne pa tudi morebitnih drugih
nadomestil, ki jih ¢lan v skladu s pogodbo, ki jo je sklenil s svojo stranko le tej lahko

zaracéuna.

Besedilo predloga avtenticne razlage preseZe zgoraj opisano vsebino 48. ¢lena
zakona. Z besedilom avtenti¢ne razlage se namreC Zelijo omejiti tudi druga nadomestila, ki
jih veljavno besedilo zakona ne ureja in jih ponudniki trgovalnih racunov lahko zaraéunajo
imetniki. Taka razlaga pa da besedilu zakona pomen, ki ga zakon ne vsebuje. Tudi sicer
menimo, da bi razlaga, da Clan svoji stranki ne sme zaraCunati nadomestil, ki jih zakon ne
ureja krsila nacelo svobode gospodarske pobude. Navedena razlaga bi pomenila, da lahko
Clan stranki, ki ima na trgovalnem raCuna nematerializirane vrednostne papirje v vrednosti na
primer 200 evrov za vse storitve, ki jih za stranko opravi zaracunal le 0,5 % vrednosti
nematerializiranih vrednostnih papirjev na racunu kar je enako 1 evru. Navedeni znesek
Clanu najverjetneje ne bi povrnil niti stroSka posSiljanja placCilnega analoga, stranka pa bi
najverjetneje placa banki, ki bi plaCilo izvedla vi§jo provizijo kot &lani. Pri ¢emer bi bila
storitev Clana stranki enoletna, storitev banke pa enkratna. AvtentiCne razlage ne more
podpreti navedba, da naj bi élani Centralno depotne druzbe svoje tarife usklajevali. Ce kdo
razpolaga z dejstvi, ki to navedbo utemeljujejo bi moral ta dejstva posredovati Agenciji za
varstvo konkurence. Usklajeno ravnanje namreé predstavila krSitev zakona, ki ureja

prepreCevanje omejevanja konkurence in ta zakon za to krSitev tudi dolo¢a sankcije.

Dovolite, da zaklju¢im z mislijo, da tarife ¢lanov Centralne depotne druzbe niso nadzorovane
ali regulirane tako kot tudi niso regulirane tarife bank. Celo cena kruha ni regulirana. Tarifa
Clana Centralno depotne druzbe je predmet konkurenc¢nega oblikovanja cene in kot je
povedal predlagatelj zakona ima vsak prosto izbiro kje bo odpiral racun torej gredo lahko
odpirati racune k drzavni banki, ki zaracunava ga skladno z zakonom. Glede na navedeno

predloga avtentiCne razlage ne podpiramo. Hvala.«.

Na predlog za sprejem avtentiCne razlage se je odzvala tudi Agencija za trg vrednostnih
papirjev (ATVP). Ta je v svojem dopisu predlog avtenticne razlage, kot tudi Ze sprejeto
zakonsko doloCbo Cetrtega odstavka 48. Clena oznalila za strokovno neutemeljeno,
preuranjeno in zato neprimerno. Nadalje je v dopisu polemizirala z namenom in razlogi
zakonodajalca za sprejeto zakonsko dolocbo in predlogom avtentiCne razlage, med drugim
da je neustrezno z zakonom omejiti viS§ino zaraCunanih stroSkov za vsa opravila v zvezi z
vzpostavljanjem poslovnega razmerja, vodenjem in vzdrZzevanjem racuna fiziCne osebe ter

da to ne predstavlja ukrepa za oZivitev kapitalskega trga v Republiki Sloveniji. Predstavnika



ATVP sta na 1. nadaljevanju 29. seje Odbora za finance in monetarno politiko, ki je potekala
dne 28.10.2016 Sla Se dlje. Tako je pomocnik direktorja ATVP g. Primoz Pinoza izjavil:
»Najprej bi opravicil gospoda Milo§a Casa, ker se danasnje seje odbora ni mogel udeleziti
tako da v bistvu s strani agencije se odbora udeleZujeva PrimoZ Pinoza, pomocnik direktorja
agencije in pa mag. Ziga Kosi.

V zvezi s tem bi pojasnil, da je celotna problematika precej SirSa kot se zdi na prvi
pogled. Problematika o kateri se pogovarjamo bo v koncni fazi imela posledice na stabilnost
lahko posledica na stabilnost finanénega sistema. BorznoposredniSke druzbe in banke
morajo izpolnjevati stroge zakonske zahteve Sirokega spektra zelo kompleksne zakonodaje.
Tukaj ni samo Zakon o nematerializiranih vrednostnih papirjih ampak je Se mnozica drugih
zakonov, katerih zahteve morajo izpolnjevati borznoposredniske druzbe in banke.

Namen teh zahtev je, da se zagotovi kakovost tudi to za stranke in pa varnost
premoZenja teh strank. Seveda to stane, izpolnjevanje zahtev in zagotavijanje te varnosti
premozenja strank stane. Ce povem samo eno stvar, samo zato, da borznoposredniske
druzbe zagotaviljajo financne instrumente s katerimi garantirajo svoje vplacilo v jamstveno
shemo borznoposredniske druzbe stane 50 evrov po stranki. Borznoposredniske druzbe
morajo zagotavljati oziroma hraniti dokumentacijo o stranki, o poslih stranke, tudi to stane.
Borznoposredniske druzbe morajo zagotavijati funkcije "compliance”, notranjih kontrol, vse to
stanje. Te funkcije, namen vsega tega je, da se zagotovi tako kot sem rekel, kvaliteta storitev
in pa varnost premoZzenja strank.

Borznoposredniske druzbe so si zaracunale, da pravzaprav za to, da v kolikor bo
sprejeta takSna avtentiCna razlaga, kot je predlagana, da bo mogel minimalni portfelj stranke,
da bodo pravzaprav pokrile stroske, ki jih imajo z zagotavljanjem teh storitev za stranke bo ta
portfelf moral znaSati najmanj 5 tiso¢ evrov. V kolikor bo portfeli manjsi in bodo
borznoposredniske druzbe ponujale strankam tak$ne storitve bodo iz tega naslova ustvarjale
izgubo. Posledi¢no jim bo to vplivalo na kapital, kar pomeni, da se jim bo kapital zmanjSeval
in prislo bo do situacije, ko kapital ne bo ve¢ zadosten za pokrivanje kapitalskih zahtev, kar
pomeni, da bodo borznoposredniske druzbe oziroma njihovi lastniki morali razmi$ljati o tem
ali se pravzaprav posel iti naprej ali se posla ne iti ve¢ in zadevo zapreti.

Posledicno bo to tudi pomenilo, da bo cca. 200 tiso¢ vlagateljev, ki imajo portfelje
manjse od 5 tiso€ evrov pac nikjer ne bodo pri nobeni borznoposredniski druzbi mogoce ne
bodo mogle odpreti trgovalnega racuna, kar pomeni, da teh 200.000 viagateljev ne bo moglo
prosto razpolagati s svojimi financ¢nimi inStrumenti in posledicno pravzaprav ne bodo mogli
varcevati v financnih inStrumentih. To se pogovarjamo o trenutni situaciji. S tem pa bo
zablokirano pravzaprav tudi mozZnost bodoc¢im vlagateljem oziroma bodocim varcevalcem, Ki
bodo pac imeli namen varCevati v financnih inStrumentih z manj kot 5.000 evrov, da bi

var¢evali v finan¢nih inStrumentih. Posledicno bo pa to lahko pripeljalo do stecajev



borznoposredniskih druzb, kar bo imelo vse negativne posledice na financni sistem. Toliko z

moje strani.«.

Po izvajanjih poslancev, ki so poudarili, da od ATVP pri¢akujejo spostovanje in izvajanje
sprejete zakonodaje, ne pa zavzemanje za interese borznoposrednidkih druzb (interese
borznoposredniskih druzb glede na izvajanje drZzavne sekretarke gospe Irene Sodin &¢iti tudi
vlada in to celo na radun krSenja veljavne zakonodaje), je g. Primoz Pinoza izjavil Se
naslednje:

»Hvala za besedo. Mogoce Se enkrat. Mogoce sem bil nekoliko nerazumljiv v svojih
pojashitvah. Absolutno se strinjamo, da zakon velja. Tako kot je agencija do tega trenutka
brala zakon, ga je brala pravzaprav v Iuci tega, da dejansko borznoposredniske druzbe, ne
smejo zaracunavati ve¢ kot 0,5 odstotka za storitev vodenja trgovalnega racuna in pa za
storitev zaracunavanja leZarine. BorznoposredniSke druzbe so se tega tudi drzale. Vendar
morajo pa borznoposredniske druzbe ne po Zakonu o nematerializiranih vrednostnih papirjih
ampak po ostali zakonodaji izpolnjevati tudi nekatere druge storitve za stranko in
borznoposredniske druzbe so v bistvu zaralunavale te storitve. Tako kot je brala agencija
zakon, so se borznoposredniSke druZbe drZale tega 48. Clena. Seveda ¢e bo amandma
sprejet, bo agencija to akceptirala in bo skladno s tem tudi ravnala. /oglasanje iz dvorane/
Druga stvar, kar se tice tega, da smo odvetniki industrije. Nismo odvetniki industrije. Nas
skrbi dejansko problematika teh 200.000 vlagateljev, katerim se lahko zgodi, da jim
pravzaprav borznoposredniske druzbe in banke ne bodo hotele odpreti trgovalnih radunov. In

ta problematika nas skrbi. Hvala.«.

Drugi predstavnik ATVP mag. Ziga Kosi pa je na seji izjavil naslednje: »Hvala lepa, Ziga
Kosi, Agencija za trg vrednostnih papirjev. Dejansko, ¢e se lotimo kar konkretno avtenticne
razlage, predlog te avtenti¢ne razlage je nepremisljen in nevaren. Zakaj? Ker ¢e bi razlagali
4. odstavek 48. ¢lena ZNVP, bi to pomenilo, da bi 200.000 ljudi moralo imeti oziroma iskati
neke alternativhe sheme, ker ne bi mogli odpirati racunov trgovalnih pri borznoposredniskih
druzbah in bankah, to bi sililo v neke alternativne sheme, ki pa niso varovane z jamstveno
shemo, ki niso pod nadzorom Agencije za trg z vrednostnimi papirji in ¢e bi takSna shema
propadla, bi ti vlagatelji ostali brez vsega. To pa ima lahko vpliv na celoten financni sitem in o
tem se pogovarjamo. Dejansko Zelimo s strani Agencije za trg vrednostnih papirjev, da se
poslanci tega zavedate in preden glasujete za tak$no razlago, to tudi upoStevate. Hvala

lepa.«.

Tako iz dopisa ATVP na predlog avtenti¢ne razlage kot iz izjav predstavnikov ATVP na seji

Odbora za finance izhaja, da se ATVP ne ukvarja s svojo temeljno nalogo in poslanstvom, to



je nadzorom nad trgom finan¢nih instrumentov, pri ¢emer bi morala biti najbolj samoumevna
stvar, da pri tem spoStuje in izvaja sprejete zakone Republike Slovenije. Namesto tega 3¢iti
poslovne interese borznoposrednidkinh druzb, pri ¢emer o€itno celo podpira izogibanje in
kréenje sprejete zakonodaje Republike Slovenije. To pa je za ATVP, ki je nadzorni organ

oziroma pravna oseba javnega prava Se posebej zaskrbljujoce in nedopustno.

II. Odboru za finance in monetarno politiko predlagamo, da po kon€ani razpravi sprejme
naslednja sklepa:

1. Odbor za finance in monetarno politiko na podlagi 237. ¢lena poslovnika DZ
zahteva od vlade, da mu v roku osmih dni od sprejetja tega sklepa poroc¢a o
izvrSevanju doloébe cetrtega odstavka 48. ¢lena Zakona o nematerializiranih
vrednostnih papirjih (ZNVP-1).

2. Odbor za finance in monetarno politiko na podlagi drugega odstavka 25. ¢lena
Zakona o racunskem sodiséu (ZRacS-1) predlaga Racéunskemu sodiséu RS, da
revidira pravilnost poslovanja Agencije za trg vrednostnih papirjev (ATVP),
predvsem iz vidika spostovanja in izvajanja veljavhe zakonodaje Republike

Slovenije.

lll. Predlagamo, da se na sejo Odbora za finance in monetarno politiko povabi:
e ministrico za finance mag. Matejo Vrani¢ar Erman,

« direktorja Agencije za trg vrednostnih papirjev mag. Milosa Casa,

e predstavnike Radunskega sodiS¢a RS.

Gradivo:
- Magnetogram 29. seje Odbora za finance in monetarno politiko z dne 26.10.2016;
- Magnetogram 1. nadaljevanja 29. seje Odbora za finance in monetarno politiko z dne
28.10.2016;
- Amandma PS SDS k 48. ¢lenu predloga Zakona o nematerializiranih vrednostnih

papirjih vioZzen v tretji obravnavi.

Poslanska skupina SDS

Joze Tanko, vodja



