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Stroski za pozabljene delnice

Zaradi spremembe zakona v Centralni KDD ne bo vec
mogoce imeti delnic na brezplacnih racunih

IRENA FERLUGA

Ne gre sicer verjeti, da bi kdo na regi-
strskem ra¢unu, nekakinem preho-
dnem racunu, pri Centralni Kliringko
depotni druzbi (KDD) pozabil na svoje
delnice, se pa verjetno tudi to dogaja,
$e posebej, ker lahko tam "leZijo" brez-
pla¢no. Ko so pred leti zacele borzno-
posredniske hi$e zara¢unavati stroske
za vodenje ra¢una in leZarino delnic,
ki so sicer v nematerializirani obliki in
torej gre zgolj za elektronsko evidenco,
so se mnogi odlo¢ili delnice preprosto
prodati. Zdaj se spreminja 3e zakon o
nematerializiranih vrednostnih papir-
jih, ki bo registrske ra¢une ukinil.

Delnice kot dolgoro¢na nalozba

Mnogim je z leti od prvotnega delni-
§kega navdusenja nad lastninskimi
certifikati in tako pridobljenimi del-
nicami na teh ra¢unih ostalo kaj malo
premoZenja. Stevilo drZavljanov, ki
so "vrteli” delnice, je bilo iz leta v leto
manyj, saj smo vsi skupaj spoznavali, da
ta ve§¢ina ni za vsakogar. Ko pa je po-
kojni minister za finance Andrej Bajuk
ob javni ponudbi delnic NKBM vsem,
ki bodo te delnice drzali najmanj eno
leto, obljubil dodatni brezpla¢ni delni-
ci, je to darilo pristalo na registrskem
ra¢unu pri KDD. Od tam ju je bilo treba
prenesti na trgovalni ra¢un, odprt pri
eni od borznih hi§, kdor je Zelel z njimi
trgovati. Ve¢ kot 90.000 ljudi je delnice
NKBM drzalo do bridkega konca razla-
stitve ob polnjenju ban¢ne luknje, na-
tanko pred enim letom. Nekaj je tudi
taksnih, ki so za certifikate dobljene
delnice pustili kar na registrskih racu-
nih pri KDD, ker z njimi niso trgovali.
Morda so ra¢unali na dolgoro¢no na-
loZbo za svoje naslednike.

Konec mnozi¢nega delnicarstva

Mag. Kristjan Verbic, predsednik Vse-
slovenskega zdruZenja malih delni¢ar-
jev (VZMD), opozarja na katastrofalne
posledice, ki jih prinasa predlog novele
zakona o nematerializiranih vredno-
stnih papirjih (ZNVP): "Vrednostni pa-

pirji se bodo selili na skrbnigke ra¢une
borznih hig$ in bank, kar bo prineslo
zamegljevanje lastniskih struktur,
zniZala se bo tudi pravna varnost - na
primer ob ste¢aju utegnejo vrednostni
papirji pristati v stecajni masi, kar je
bilo Ze videno -, oteZila in podraZila
se bo udeleZba na skupscinah druzb,
saj bo potrebno individualno potrdi-
lo in dodaten strosek, pojaviti se ute-
gnejo provizije pri (prejnakazovanju
dividend. Vsakoletni strosek vodenja
inleZarin bo mnoge delnicarje primo-
ral, da se znebijo vrednostnih papirjev
ter se za vselej umaknejo iz kapitalske-
ga trga. To je popolnoma neracionalna
ali celo samomorilska poteza za delo-
vanje kapitalskega trga, pa tudi za var-
Cevanje.”

Rajko Stankovic, predsednik dru-
$tva Mali delnicarji Slovenije (MDS):
"Spremembe zakona pozabljajo na
tiste, ki imajo delnice iz lastninskih
certifikatov in s katerimi niso trgo-
vali, ali so v vseh teh letih postali
netrzni, ali pa imajo skoraj ni¢elno vre-
dnost. Nesprejemljivo je, da bi te ljudi
obremenili $e s stroskom vodenja tr-
govalnega ra¢una pri borznih hisah.
Predlagamo, da bi tistim imetnikom
certifikatskih delnic z bagatelno vre-
dnostjo omogodili brezpla¢en prenos
na smetarske racune in dve- do trile-
tno prehodno obdobje. Smo pa prepri-
¢ani, da sprememba zakona ne prinasa
zapiranja javnih delnigkih knjig."

Usklajevanje z Evrosistemom

"Prinoveli zakona gre za usklajevanje
pravil vodenja centralnega registra
zaradi procesa evropske harmonizaci-
je poravnav vrednostnih papirjev. Ta
proces je dobil mo¢an pospesek z od-
lo¢itvijo Evrosistema za vzpostavitev
enotne poravnalne platforme za vre-
dnostne papirje, imenovane T2S (Tar-
get2-Securities). Jasno je namre¢, da
lahko enotna poravnalna platforma
deluje le po enotnih pravilih,” je po-
vedal MatjaZ Titan, svetovalec uprave
KDD. Registrski ra¢un pri KDD, o ka-
terem ni pogodbenega razmerja med

Centralno Kliringko depotno druzbo
in imetnikom vrednostnih papir-
jev, zdaj §trli iz pravne ureditve Evro-
sistema, ki predpisuje, da morata
informacijski in denarni tok od izda-
jatelja vrednostnega papirja do kon¢-
nega imetnika teci preko centralnega
depozitarja in njegovih ¢lanov, borzno-
posredniskih his, z ustreznimi pogod-
bami. "Ukinitev registrskih ra¢unov
je posledica dejstva, da opisanih po-
godbenih vezi, potrebnih za izvajanje
korporacijskih dejanj po predpisanih
standardih, v primeru registrskih ra-
¢unov ni. Imetni$tvo nematerializi-
ranih vrednostnih papirjev ter na to
imetni$tvo vezane storitve v evrop-
skem okolju spadajo v civilnopravno
sfero, zaradi Cesar se ustrezne pogod-
bene vezi morajo vzpostaviti,” trdi
Titan. Pri tem Slovenija spet prehiteva,
je preprican Verbi¢ in pravi: "Evropske
smernice so v fazi predloga in v obrav-
navi, mi pa Ze spreminjamo zakon, ki
prina3a radikalne reze.”

Skoraj 400.000 racunov

Po podatkih KDD je bilo v zacetku
septembra 2014 v centralnem registru
376.452 registrskih racunov z aktivni-
mi vrednostnimi papirji.

"Prenosi z registrskih ratunov na
racune strank so v centralnem regi-
stru nekaj obitajnega. Taksni prenosi
nimajo nobenega vpliva na pregle-
dnost lastniske strukture za izdajate-
lja; ¢e bi prenos vrednostnih papirjev
z registrskega ra¢una na ra¢un pri
borzni hisi zmanjseval preglednost
lastnigke strukture, potem bi bila
problemati¢na Ze sama mozZnost ta-
k3nega prenosa,” pojasni Titan. Po
veljavni tarifi bi KDD za prenos po-
samezne vrste vrednostnih papirjev
z registrskega ra¢una na ra¢un pri
borzni hisi zara¢unala 0,47 evra in
1,07 evra za odprtje ra¢una. Vendar to
placa borzna higa, ta pa svoje stroske
storitev zara¢una imetniku vredno-
stnega papirja, ki pri njej odpre trgo-
valni ra¢un.
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Andrej Bajuk je ob javni ponudbi delnic NKBM vsem, ki bodo te delnice "drzali" najmanj eno leto, obljubil brezplacni delnici.
Darilo je pristalo na registrskem racunu pri KDD. Kdor je Zelel z njimi trgovati, jih je moral prenesti na trgovalni racun. Vec kot
90.000 ljudi je delnice NKBM drzalo do razlastitve pred natanko enim letom. (Saso Bizjak)

DrZavljanov, Riso  Manj neaktivnih delni¢arjev

1 *rr * *
vr te l l d e l nice y ] e V Alti Invest odprtje ratuna po aktualnem ceniku stane 13,77 evra, vodenje
. . racuna v primeru sklenitve enkratne pogodbe pet evrov letno, minimalno
bl l OR VA l etav l eto nadomestilo za vzdrZevanje stanj (leZarina) je $est evrov, minimalna provizi-
. . ja pri nakupu in prodaji pa dvanajst evrov. Za prenos vrednostnih papirjev z
ma n]’ S a] SMmo registrskega na trgovalni racun pri Alti Invest zara¢unajo 2,20 evra. "Za delni-
l . Carje, katerih vrednost delnic predstavlja relativno nizek znesek, bilahko letni
strodki vodenja trgovalnega ra¢una in leZarine predstavljali izdatek, ki ga ne
Sp oznavd .l’ bi bili pripravljeni kriti. V takih primerih imetnikom svetujemo, da ¢e i8¢ejo
d a ta ve S"é na stroskovno ugodnejse nacine naloZb, delnice prodajo, kupnino pa investirajo
v vzajemne sklade. Na ta na¢in zniZajo svoje stroske, dosezejo vecjo razprsitev
n l zZa vsa ko ga r in zmanj$ajo tveganje svojega premoZenja. Predvidena ukinitev registrskih

racunov bo zagotovo vplivala na manjse $tevilo predvsem neaktivnih delni-
Carjev," je povedala Urska Jendic, vodja klasi¢nega trgovanja pri Alti Invest.



