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v smeti

Veliko vrednostnih
papirjev je vse bolj
samo Se papirjev
in vse manj

vrednostnih
IRENA FERLUGA

Stroski za vodenije trgo-
valnih racunov pri borznih
hisah narascajo in pri
mnogih malih delnicarjih
presegajo vrednosti njiho-
vega delniskega premo-
zenja. Delnic ni mogoce
prenesti nazaj v brezpla-
Cen register KDD. Vredno-
stni papirji niso socialna
kategorija, pravijo v KDD

Strogki, ki si jih zara¢unavajo borzno-
posredniske hise za vodenje trgoval-
nih ra¢unov, se iz leta v leto visajo,
vrednosti delnic pa od leta 2008, ko se
je zacel strm krizni padec, §e zmeraj
bolj padajo, kot rastejo. V obdobjih
rasti o strogkih, ki jih pla¢ujejo delni-
Carji za elektronsko vodenje evidenc,
skoraj nihce ni razmisljal. Mnogi imajo
iz Casa Zivahnega trgovanja odprtih
celo ve¢ trgovalnih rac¢unov priraz-
li¢nih posrednigkih druzbah. Ustali-
tev tecajev na ve¢ kot desetkrat nizji
ravni kot pred krizo, ko se je mnogim
delnigko premozZenje precej stanjsalo,
pa prinasa razmislek o zmanj$anju to-
vrstnih stroskov.

Zapreti ve¢ raCunov v druZini

Prva pot, ki jo svetujejo borzni posre-
dniki, je zmanj$anje stroskov znotraj
druzine: prenos delnic z ve¢ ratunov
druzinskih ¢lanov na enega. DrZa-
vljani Slovenije smo se z veseljem §li
delnicarstvo, potem ko smo dobili la-
stninske certifikate. In ¢e je ekonomist
dr. JoZze Mencinger v zaCetku razburjal
s tezo, da so lastninski certifikati pa-
pirji brez vrednosti, so se v aktualni
gospodarski krizi za tak$ne mnogim
pod ¢rto izkazale tudi delnice.

V NKBM zna$a nadomestilo za

letno vodenje trgovalnega racuna 6,51
evra za fizi¢ne osebe in 50 evrov za
pravne osebe. Cena prenosa vredno-
stnih papirjev iz druge borzne hise je
odvisna od koli¢ine lotov, ki jih ime-
tnik vrednostnih papirjev prenasa, in
se placa pri tisti borznoposrednigki higi
ali banki, s katere rac¢una se prenasa.
Minimalna tarifa zna$a 11 evrov, ma-
ksimalna pa 48,75 evra. Zapiranje trgo-
valnega ra¢unaje v NKBM brezpla¢no.

Vodenje trgovalnega ra¢una znasa
v Alti Invest za imetnike trgovalne
platforme e-Trading 6,48 evra letno,
sicer pa 10,20 evra letno. Poleg tega
zaratunajo $e nadomestilo za vzdr-
Zevanje stanj vrednostnih papirjev,
ki zna8a, ne glede na to, ali ima stran-
ka domace ali tuje vrednostne papirje,
najmanj 15 evrov letno, skupno torej
25,20 evra letno. Tudi pri prenaganju
vrednostnih papirjev v drugo borzno
hiso je Alta draZja od NKBM, saj je v
Alti minimalni strogek 13 evrov, ma-
ksimalni pa 50, odvisno od $tevila vre-
dnostnih papirjev, ki se prenasajo.

"Imetnik trgovalnega ra¢una ima
moZnost uporabe trgovalnega racuna
$e celotno koledarsko leto. O zapiranju
trgovalnega ra¢una se odlo¢a imetnik
sam, Alta Invest pa stroskov zapiranja
trgovalnega ratuna imetniku ne zara-
¢una,” je povedala Mateja Slanc, vodja
zaledne pisarne pri Alti.

Enoletno vodenje trgovalnega
racuna v Iliriki znasa za fizicne osebe
6,36 evra. "Stroski vzdrZevanja stanj
vrednostnih papirjev znagajo 0,00166
odstotka povpre¢ne mese¢ne vredno-
sti vrednostnih papirjev, pri ¢emer se
obracunavajo Cetrtletno, minimalno
letno nadomestilo znaga 9 evrov,' je po-
jasnil MatjaZ Bernik iz Ilirike. Skupni
letni stro3ek je v Iliriki 15,36 evra.

Borzne hiSe same dolocajo cene

"Nadomestilo za vodenje ra¢una se
placa v zacetku leta za celotno leto,
pri ¢emer se nadomestilo v primeru
zapiranja ra¢una na Zeljo stranke ne
vraca. Ce stranke nimajo ve¢jega inte-
resa za trgovanje in so njihove naloz-
be manjse vrednosti, se odlocajo za
prodajo in zapiranje ra¢una. Pa tudi
stranke, ki imajo odprte racune pri ve¢
borznoposredniskih hisah, koncentri-
rajo svoje premoZzenje zgolj pri eni in
zapirajo ra¢une pri vseh ostalih," je
pojasnil MatjaZ Bernik. Delnitarjem,

katerih vrednost delnic presega letne
stroske vodenja, svetujejo, da je smi-
selno razmisljati o odprodaji in zapi-
ranju racuna.

Zakaj imajo borzne hise tako raz-
li¢ne cene za isto storitev? Dr. Damjan
Zugelj, direktor Agencije za trg vredno-
stnih papirjev, je v odgovoru zapisal:
"Dolo¢anje vigine provizij in nado-
mestil je v pristojnosti posameznih
borznoposredniskih druzb in ni regu-
lirano z Zakonom o trgu finan¢nih in-
strumentov, kar pomeni, da Agencija
za trg vrednostnih papirjev k cenikom
ne daje soglasja. Zato se tudi stroski vo-
denja in vzdrZevanja stanja na ra¢unu
med razli¢nimi borznoposredniskimi
druzbami lahko razlikujejo. Vidina po-
sameznih postavk iz cenika storitev
borznoposredniskih druzb zato lahko
pomeni bodisi konkuren¢no prednost
bodisi slabost posamezne borznopo-
sredniske druzbe. Prav tako borzno-
posredniske druzbe tudi same dolocajo
nacin obracunavanja stroskov."

Ne glede na to, da je letni strosek vo-
denja trgovalnega ra¢una pri mnogih
malih delnicarjih Ze vi3ji od premoze-
nja na ra¢unu, se borzne hise in banke
sklicujejo na sprejete cenike s fiksno
dolo¢enimi zneski. Komur so ti stro-
8ki previsoki, delnice pa brez vredno-
sti, se lahko odlo¢i za opustitev delnic,
kar pomeni, da jih lahko vrZze v smeti.

Kos za delniSke smeti

Da mali delnicarji ne bi bili talci vre-
dnostnih papirjev z zanemarljivo
vrednostjo, pri Klirin8ko-depotni
druzbi (KDD) obstaja ra¢un za opu-
stitev vrednostnih papirjev, na ka-
terega lahko imetniki, ki menijo, da
imajo njihovi vrednostni papirji za-
nemarljivo vrednost, te "odvrzejo'. O
tem MatjaZ Titan, svetovalec uprave
KDD, pravi: "Ce karikiramo, je veliko
vrednostnih papirjev vse bolj samo
$e papirjev in vse manj vrednostnih.
Ampak resitev iz tak$nega poloZaja
ni, da se prenehajo zaratunavati sto-
ritve v zvezi z vrednostnimi papirji.
Ce so kaksna jabolka vedno bolj ob-
tolCena, ni reditev v tem, da jih shra-
njevalec hrani zastonj, temvec je
dolgoro¢na resitev samo v tem, da se
kvaliteta jabolk izboljsa. Kljuc je torej
v izboljsanem korporativnem upra-
vljanju slovenskih druzb, tako da bo
rezultat realno povecana vrednost za
delnicarje.”
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Delnice niso socialna kategorija

Je pa brezpla¢no vodenje registra
vrednostnih papirjev v KDD in bilo
bi prav, ¢e bi delnice, s katerimi ime-
tniki ne trgujejo, ampak so se odlo¢ili
za dolgoroc¢no lastnistvo, lahko pre-
nesli v ta register. "Centralni register
vrednostnih papirjev ni bil zasnovan
na nacin, da bi omogocal trajno brez-
pla¢no imetnistvo vrednostnih pa-
pirjev. Delovanje sistema kot celote
se mora namre¢ primarno financi-
rati v sorazmerju z imetnis$tvom vre-
dnostnih papirjev, saj vrednostni
papirji niso socialna kategorija. Tudi
registrski ra¢un zato po svoji zasno-
vi ni ra¢un, ki naj bi trajno omogocal
brezpla¢no imetnistvo vrednostnih
papirjev, temvec¢ prehodni ra¢un, na
katerem so vpisani imetnikovi vre-

dnostni papirji, dokler ta ne izbere
¢lana KDD, ki bo vodil njegov racun.
Zato povratni prenosi na registrski
ra¢un naceloma niso mozni," je po-
vedal MatjaZ Titan.

Vendar zakonodaja povratni prenos
na registrski ra¢un izjemoma omogo-

Delnicarstvo se krci

Ca fizi¢nim osebam, katerih vrednostni
Ppapirji niso uvriceni v trgovanje na or-
ganiziranem trgu in jih je imetnik ali
njegov prednik pridobil pred 1.januar-
jem 2012, pa z njimi na noben nacin $e
ni razpolagal. Toda ta izjema velja le za
tiste, ki so delnice dobili z zamenjavo
za lastninski certifikat.

V Sloventiji je bilo na zacetku privatizacije zaradi razdelitve lastninskih certi-
fikatov okoli dva milijona delnicarjev, konec leta 2012 je imela delnice v1asti
manj kot petina prvotnih delnicarjev. Konec leta 2002 je bilo po podatkih
centralnega registra nematerializiranih vrednostnih papirjev Klirinsko-de-
potne druzbe (KDD) 1,012.164 imetnikov, od tega kar 1,007.027 fizi¢nih oseb
in 5137 pravnih oseb. V zadnjih desetih letih, ob koncu leta 2012, je bilo v
Sloveniji le e nekaj manj kot 500.000 tiso¢ delnicarjev, od teh 471.515 fizic-
nih in 18.903 pravnih oseb. Drzavljani se torej umikajo iz lastnistva delnic,
z njimi se ukvarja le e manj kot petina.

Medtem ko vrednosti delnic Se zmeraj bolj padajo, kot rastejo, se stroski, ki si jih
zaracunavajo borznoposredniske hise za vodenje trgovalnih racunov, iz leta v leto

visajo. (Reuters)



