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GENERALNI SEKRETARIAT VLADE REPUBLIKE SLOVENIJE

Js OV.Si

ZADEVA: Porocilo o izvajanju strategije razvoja trga kapitala v Sloveniji v letu 2024

1. Predlog sklepov vlade:

Na podlagi Sestega odstavka 21. ¢lena Zakona o Vladi Republike Slovenije (Uradni list RS, §t. 24/05 —
uradno precis¢eno besedilo, 109/08, 38/10 — ZUKN, 8/12, 21/13, 47/13 — ZDU-1G, 65/14, 55/17 in
163/22) je Vlada Republike Slovenije na..... seji pod tocko.... dne...... sprejela naslednji

SKLEP:

Vlada Republike Slovenije se seznani s Poro€ilom o izvajanju strategije razvoja trga kapitala v Sloveniji
v letu 2024.

Barbara Kolenka Helbl
generalna sekretarka

Prejmejo:

— Ministrstvo za finance Republike Slovenije,

— Sluzba Vlade Republike Slovenije za zakonodajo,
— Generalni sekretariat Vlade Republike Slovenije.

2. Predlog za obravnavo predloga zakona po nujnem ali skrajSanem postopku v drzavnem zboru
z obrazlozitvijo razlogov:

3. a Osebe, odgovorne za strokovno pripravo in usklajenost gradiva:

— Nikolina Prah, drzavna sekretarka,

— Urska Cvelbar, generalna direktorica Direktorata za finan¢ni sistem,

— Blaz Zupandi¢, sekretar, Sektor za zavarovalni$tvo in trg kapitala,

— Tanja Popovic¢, sekretarka, Sektor za zavarovalnistvo in trg kapital,

— Andrej Zagar, sekretar, Sektor za zavarovalnistvo in trg kapitala,

— Katja Vidmar, visji svetovalec, Sektor za zavarovalni$tvo in trg kapitala,

3. b Zunaniji strokovnjaki, ki so sodelovali pri pripravi dela ali celothega gradiva:

Pri pripravi gradiva zunaniji strokovnjaki niso sodelovali.

4. Predstavniki vlade, ki bodo sodelovali pri delu drzavnega zbora:

/

5. Kratek povzetek gradiva:

Vlada Republike Slovenije (v nadaljnjem besedilu: vlada) je marca 2023 sprejela Strategijo razvoja trga
kapitala za obdobje 2023-2030 (v nadaljnjem besedilu: Strategija), ki vsebuje konkretne ukrepe za
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krepitev in razvoj slovenskega trga kapitala. Strategija med drugim predvideva, da mora glavni nosilni
organ za vsak ukrep dvakrat letno pripraviti poro€ilo o izvedenih aktivnostih in ga predloZiti Ministrstvu
za finance (v nadaljnjem besedilu: MF). MF nato pripravi letno porocilo o izvajanju Strategije za vlado.

MF je aprila 2025 tako pripravilo porocilo o izvajanju Strategije v letu 2024, ki podrobno predstavlja
doseZen napredek pri izvedbi predvidenih ukrepov na razli¢nih podrocjih ter nacrte za nadaljevanje
aktivnosti v letu 2025.

Klju€ne izvedene aktivnosti na podrocju izvajanja Strategije v preteklem letu so bile:

— Na podro¢ju doseganja statusa razvijajoCega trga (Status razvijajoCega trga - EMS) je delovna
skupina doloéila tri kljuéna podro€ja delovanja: ukrepi za spodbujanje novih kotacij, pove€anje
likvidnosti trga in izboljSanje stroSkovne u€inkovitosti, kar je podlaga za nadaljnje delo skupine.

— Na podroju vzpostavitve zagonskega trga za mala in srednja podjetja je delovnha skupina
izdelala dva strokovna dokumenta (Pravna analiza in Akcijski nacrt) ter v mesecu aprilu 2024 in
v mesecu februarju 2025 izvedla delavnici, kjer je zunanjim deleznikom predstavila ugotovitve iz
navedenih dokumentov. Klju¢na ugotovitev je bila, da vzpostavitev takSne platforme lahko
prispeva k alternativnemu financiranju MSP in razvoju kapitalskega trga, vendar je uspeh
odvisen od interesa trznih deleznikov, jasne zakonodajne podpore in ustreznih spodbud za MSP
vlagatelje.

— Na podro¢ju finanénega opismenjevanja so v okviru delovne skupine intenzivno potekale
aktivnosti v zvezi s pripravo novega Nacionalnega programa finanénega opismenjevanja, pri
¢emer je bil osnutek programa novembra 2024 dan tudi v javno obravnavo.

— V okviru spodbujanja finanénega opismenjevanija je bilo izvedenih ve€ dogodkov v obliki panelov,
okroglih miz in posvetov, na katerih so aktivno sodelovali predstavniki MF. MF tudi skupaj z
Banko Slovenije sodeluje pri projektu Bodi FIN (finan¢no radoveden nadobudnez), priceli pa smo
tudi redno objavljalti poljudne vsebine o financah na druzbenih omrezjih (projekt Finan¢ni petek
in projekt S financami na Ti).

— Na podrodju individualnih naloZbenih racunov je bil pripravljen predlog Zakona o individualnih
nalozbenih racunih, ki je bil decembra 2024 v javni obravnavi. Predlog zakona predvideva
ugodnejSo administrativno in dav€éno obravnavo za dolgoro¢no varéevanje in spodbuja vlaganje
v finanne instrumente na slovenskem kapitalskem trgu.

— Februarja 2024 je Republika Slovenije prvi¢ izdala drzavne obveznice, namenjene izklju¢no
malim vlagateljem (fizicnim osebam). Obveznice so bile izdane v skupni nominalni vrednosti 261
milijonov evrov z letno obrestno mero 3,4% in ro€nostjo 3 leta. Dne 27. 2. 2024 so bile obveznice
uvrdCene tudi na Ljubljansko borzo.

— Vletu 2024 se je nadaljevalo medresorsko sodelovanije pri pripravi novele ZFO-1 glede moznosti
izdaje obcinskih obveznic (novela je bila sprejeta marca 2025). Novela ZFO-1 vzpostavlja za
obdine pravno podlago za izdajo obveznic, pri éemer se v letu 2025 nacrtuje pilotni projekt z eno
izmed vecjih obCin za predstavitev postopkov izdaje drugim obc&inam.

— Na podroc¢ju ostalih sprememb zakonodaje so potekale aktivnosti za reformo 2. stebra
pokojninskega zavarovanja in odpravljanje administrativnih ovir na trgu kapitala.

Porocilo podaja pregled Stevilnih aktivnosti za krepitev in razvoj slovenskega trga kapitala v letu 2024. V
letu 2025 se bodo aktivnosti na podrocju razvoja trga kapitala osredoto€ile na konkretizacijo ukrepov.
Nacrtuje se priprava zakonodajnih predlogov ter nadaljnji koraki iz akcijskih nacrtov za doseganje
strateskih ciljev krepitve slovenskega trga kapitala.

6. Presoja posledic za:

a) javnofinan¢na sredstva nad 40.000 EUR v tekoem in
- . NE
naslednijih treh letih
b) usklajenost slovenskega pravnega reda s pravnim redom NE
Evropske unije
c) administrativne posledice NE
¢) gospodarstvo, zlasti mala in srednja podjetja ter
N o NE
konkurenénost podijetij
d) okolje, vkljuéno s prostorskimi in varstvenimi vidiki NE
e) socialno podrogje NE
f) dokumente razvojnega nacrtovanja: NE
nacionalne dokumente razvojnega nacrtovanja
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organizacij

razvojne politike na ravni programov po strukturi razvojne
klasifikacije programskega proracuna

razvojne dokumente Evropske unije in mednarodnih

7. a Predstavitev ocene finan¢nih posledic nad 40.000 EUR:
(Samo Ce izberete DA pod tocko 6. a.)

I. Ocena financnih posledic, ki niso nacrtovane v s

prejetem prora¢unu

Tekoce leto ()

t+1

t+2

t+3

Predvideno povec€anje (+) ali
zmanjSanje (=) prihodkov
drzavnega proracuna

Predvideno povec€anje (+) ali
zmanjSanje (=) prihodkov
obcinskih proraCunov

Predvideno povec€anje (+) ali
zmanjSanje (=) odhodkov
drzavnega proracuna

Predvideno povec€anje (+) ali
zmanjSanje (=) odhodkov
obcinskih proracunov

Predvideno povec€anje (+) ali
zmanjSanje (-) obveznosti za
druga javnofinancna sredstva

ll. Finan¢ne posledice za drzavni proracun

Il. a Pravice porabe za izvedbo predlaganih resitev so zagotovljene:

Sifra in

Ime roradunskega | Sifra in naziv ukrepa, | naziv Znesek  za
P 9 . pa, « tekoCe leto | Znesekzat + 1
uporabnika projekta proracunske ()
postavke
SKUPAJ
Il. b Manjkajoce pravice porabe bodo zagotovljene s prerazporeditvijo:
Sifra in
. & . . ; Znesek za
Ime proracunskega | Sifra in naziv ukrepa, | naziv "
: . . tekoCe leto | Znesek zat + 1
uporabnika projekta proracunske ()
postavke
SKUPAJ

Il. c Nacrtovana nadomestitev zmanjSanih prihodkov in povecanih odhodkov proracuna:

Novi prihodki

Znesek za tekoce

leto (1)

Znesek zat + 1

SKUPAJ

OBRAZLOZITEV:

I. Ocena finanénih posledic, ki niso nacrtovane v sprejetem proracunu

V zvezi s predlaganim vladnim gradivom se navedejo predvidene spremembe (pove€anje, zmanjSanje):

— prihodkov drzavnega in ob¢inskih prora¢unov,
— odhodkov drZzavnega proracuna, ki niso nac¢rtovani v ukrepih ali projektih sprejetih proracunov,

— obveznosti za druga javnofinancna sredstva (drugi viri), ki niso nacrtovana v ukrepih ali projektih

sprejetih proracunov.
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Il. Finanéne posledice za drzavni proracun
Prikazane morajo biti finanéne posledice za drzavni proracun, ki so na proracunskih postavkah
nacrtovane v okviru projektov ali ukrepov:
Il. a Pravice porabe za izvedbo predlaganih resitev so zagotovljene:
Navedejo se proracunski uporabnik, ki financira projekt ali ukrep; projekt ali ukrep, s katerim se bodo
dosegli cilji vladnega gradiva, in proradunske postavke (kot proracunski vir financiranja), s katerimi so v
celoti ali delno zagotovljene pravice porabe (v tem primeru je nujna povezava s tocko Il. b). Pri uvrstitvi
novega projekta ali ukrepa v naért razvojnih programov se navedejo:

- proracunski uporabnik, ki bo financiral novi projekt ali ukrep,

- projekt ali ukrep, s katerim se bodo dosegli cilji viadnega gradiva, in

- proracunske postavke.
Za zagotovitev pravic porabe na proracunskih postavkah, s katerih se bo financiral novi projekt ali ukrep,
je treba izpolniti tudi to¢ko II. b, saj je za novi projekt ali ukrep mogoce zagotoviti pravice porabe le s
prerazporeditvijo s proracunskih postavk, s katerih se financirajo Ze sprejeti in veljavni projekti in ukrepi.
Il. b Manjkajoce pravice porabe bodo zagotovljene s prerazporeditvijo:
Navedejo se proracunski uporabniki, sprejeti (veljavni) ukrepi ali projekti, ki jih proracunski uporabnik
izvaja, in proracunske postavke tega proraunskega uporabnika, ki so v okviru teh projektov ali ukrepov,
ter s katerih se bodo s prerazporeditvijo zagotovile pravice porabe za dodatne aktivnosti pri veljavnih
projektih ali ukrepih ali novih projektih ali ukrepih, navedenih v tocki Il. a.
Il. c Nacrtovana nadomestitev zmanjSanih prihodkov in povecanih odhodkov proracuna:
Ce se povedani odhodki (pravice porabe) ne bodo zagotovili tako, kot je doloéeno v togkah Il. ain b, je
povecanje odhodkov in izdatkov prorauna mogoc¢e na podlagi zakona, ki ureja izvrSevanje drzavnega
proracuna (na primer priliv namenskih sredstev Evropske unije). Ukrepanje ob zmanjSanju prihodkov in
prejemkov proracuna je dolo€eno z zakonom, ki ureja javne finance, in zakonom, ki ureja izvrSevanje
drzavnega proracuna.

7. b Predstavitev ocene finan¢nih posledic pod 40.000 EUR:
Predlagano gradivo nima finan¢nih posledic za drzavni proracun.

8. Predstavitev sodelovanja z zdruzenji ob¢in:

Vsebina predlozenega gradiva (predpisa) vpliva na: NE
pristojnosti ob¢in,
delovanje obgin,

financiranje obdin.

Gradivo (predpis) je bilo poslano v mnenje:
Skupnosti ob¢in Slovenije SOS: NE
Zdruzenju obgin Slovenije ZOS: NE
Zdruzenju mestnih ob¢in Slovenije ZMOS: NE

9. Predstavitev sodelovanja javnosti:

Gradivo je bilo predhodno objavljeno na spletni strani predlagatelja: | NE

Razlog za neobjavo:
Gre za gradivo, za katerega ni predvidena javna obravnava.

10. Pri pripravi gradiva so bile upostevane zahteve iz Resolucije o NE
normativni dejavnosti:
11. Gradivo je uvr$éeno v delovni program vlade: NE

Klemen BOSTJANCIC
minister

Priloge:
— predlog sklepa
— obrazloZitev
— porocilo o izvajanju strategije razvoja trga kapitala v Sloveniji v letu 2024
— podrobnejSa predstavitev izvedenih aktivnosti
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PRILOGA 1
PREDLOG SKLEPA
Na podlagi Sestega odstavka 21. ¢lena Zakona o Vladi Republike Slovenije (Uradni list RS, §t. 24/05 —
uradno preciSéeno besedilo, 109/08, 38/10 — ZUKN, 8/12, 21/13, 47/13 — ZDU-1G, 65/14, 55/17 in
163/22) je Vlada Republike Slovenije na..... seji pod tocko.... dne...... sprejela naslednji

SKLEP:

Vlada Republike Slovenije se seznani s Porocilom o izvajanju strategije razvoja trga kapitala v Sloveniji
v letu 2024.

Barbara Kolenka Helbl
generalna sekretarka

Prejmejo:

— Ministrstvo za finance Republike Slovenije,

— Sluzba Vlade Republike Slovenije za zakonodajo,
— Generalni sekretariat Vlade Republike Slovenije.
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) PRILOGA 2
OBRAZLOZITEV

Vlada je 2. marca 2023 sprejela Strategijo razvoja trga kapitala v Sloveniji za obdobje 2023-2030 (v
nadaljnjem besedilu: Strategija), ki vsebuje ukrepe za krepitev in razvoj slovenskega trga kapitala na
vec podrocjih. V njenem 4. poglavju je navedeno, da glavni nosilni organ vsakih Sest mesecev pripravi
porocilo v zvezi z ukrepom, za katerega je odgovoren, in sicer do konca meseca julija in konca januarja
naslednjega leta za polletho obdobje predhodnega leta, ter ga predloZi v seznanitev Ministrstvu za
finance (v nadaljnjem besedilu: MF), ki nato na podlagi poro€il nosilnih organov do konca februarja za
preteklo leto poroca viadi.

MF je v aprilu 2025 pripravilo porocilo o izvajanju Strategije v letu 2024 na podlagi prejetih porocil glavnih

nosilnih organov posameznega ukrepa, ki ga posilja v sprejem vladi. Namen tega letnega porocila je
podati celovit vpogled v izvedene aktivnosti iz naslova izvajanja ukrepov Strategije v letu 2024.
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PRILOGA 3

Porocilo o izvajanju strategije razvoja trga kapitala v Sloveniji v letu 2024

Vlada Republike Slovenije je dne 2. marca 2023 sprejela Strategijo razvoja trga kapitala v Sloveniji za
obdobje 2023-2030 (v nadaljnjem besedilu: Strategija). Strategija vsebuje konkretne ukrepe za krepitev
in razvoj slovenskega trga kapitala na razli¢nih podrodgjih.

V 4. poglavju Strategije je doloeno, da glavni nosilni organ za vsak ukrep dvakrat letno pripravi porocilo
o izvedenih aktivnostih. Porocilo mora vsebovati informacije o izvedenih sestankih in dogodkih, njihovi
vsebini, doseZzenem napredku in nacrtu nadaljnjih aktivnosti.

Ministrstvo za finance (v nadaljnjem besedilu: MF) mora na podlagi porocil nosilnih organov pripraviti
porocilo o izvajanju Strategije za preteklo leto in ga predloziti Vladi Republike Slovenije v seznanitev.

V skladu z navedenim je MF v februarju 2025 pripravilo porocilo o izvajanju Strategije v letu 2024.
Porocilo podaja pregled aktivnosti in doseZzenega napredka pri izvajanju predvidenih ukrepov v letu
2024.

Podrocje ukrepov za doseganje statusa razvijajo¢ega trga

Delovna skupina za izvajanje ukrepov za pridobitev statusa razvijajo€ega trga, ki je bila ustanovljena v
letu 2023 in jo vodi MF, je v letu 2024 nadaljevala z aktivhostmi na podlagi izdelane analize vrzeli.
Analiza je pokazala, da Slovenija ve€inoma izpolnjuje kvalitativne zahteve, ne izpolnjuje pa kvantitativnih
kriterijev, predvsem glede velikosti in likvidnosti trga ter trzne kapitalizacije delnic, ki kotirajo na
organiziranem trgu.

V letu 2024 so bile izvedene naslednje glavne aktivnosti:

— DS EMS je na podlagi izdelane analize vrzeli nadaljevala z delom za dolocCitev ukrepov in
pripravo nabora ukrepov, ki bi lahko pripomogli k razvoju slovenskega kapitalskega trga (ukrepi
za spodbujanje novih kotacij, pove€anije likvidnosti trga in izboljSanje stroSkovne ucinkovitosti.).

— DS EMS je obravnavala tudi pobudo Ljubljanske borze (v nadaljnjem besedilu: LISE) za razvoj
kapitalskega trga, ki se osredotoCa na podporo MSP pri vstopu na organizirani trg. Predlagani
program predvideva tri sklope aktivnosti: partnerski program z delavnicami za podjetja, podporo
pri pripravi in uvrstitvi vrednostnih papirjev na organizirani trg ter spremljanje in promocijo
izdajatelja na trgu. Ta pobuda je bil prepoznana kot potencialno ucinkovit ukrep za privabljanje
novih izdajateljev na LJSE, kar bi na dolgi rok prispevalo k pove€anju trzne kapitalizacije in
likvidnosti slovenskega kapitalskega trga.

V januarju 2025 je DS EMS prejela posvetovalni dokument MSCI o moznosti vzpostavitve MSCI
Advanced Frontier Markets indeksa, ki bi vklju€eval tudi Slovenijo. Pripravil se je predlog odgovorov na
vpraSanja iz posvetovalnega dokumenta, ki so bila poslana MSCI. Pripravljena analiza posvetovalnega
dokumenta MSCI Advanced Frontier Markets Indexa kaze, da bi njegova vzpostavitev lahko
predstavljala velik korak k vecji prepoznavnosti slovenskega kapitalskega trga na globalni ravni, saj bi
po predstavljenih podatkih predlagani indeks v zadnjih petnajstih letih dosegal visoko uspeSnost po
skupni donosnosti in nihajnosti v primerjavi z glavnimi primerljivimi indeksi. Indeks bi vklju¢eval 7 delnic,
ki kotirajo na Ljubljanski borzi, v skupnem delezu 20%. Ta indeks je v zadnjih 15 letih dosegal vzdrzno
in donosno rast vrednosti, ki je statisticno boljSa od vseh primerljivih indeksov, vkljuéno z MSCI World,
MSCI Europe in MSCI Emerging Markets, kar predstavlja pomembno nalozbeno priloznost za slovenski
kapitalski trg, saj bi lahko mednarodna nalozbena javnost (zlasti institucionalni vlagatelji) financne
instrumente, ki bi sledili temu indexu prepoznala kot zanimivo naloZbeno priloznost.
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Vzpostavitev zagonskega trga MSP (angl. SME growth market)

Maja 2023 je bila ustanovljena delovna skupina za vzpostavitev platforme za mala in srednje velika
podjetja na osnovi tehnologije razprSenih evidenc (v nadaljnjem besedilu: DLT). V delovno skupino so
bili vklju€eni predstavniki MF, Banke Slovenije, Agencije za trg vrednostnih papirjev (v nadaljnjem
besedilu: ATVP), Ministrstva za gospodarstvo, $port in turizem (v nadaljnjem besedilu: MGTS) in
Ministrstva za digitalno preobrazbo. Delovna skupina je zaklju€ila svoje delo 30. 6. 2024, kar je v skladu
z zastavljenimi cilji iz sklepa o ustanovitvi delovne skupine, to je aktivno sodelovanje v krogu
strokovnjakov, pripravo strateSkih dokumentov in izvedbo delavnice.

Delovna skupina se je v letu 2024 sestala na dveh sestankih, na katerih je obravnavala dva dokumenta
— Pravna analiza in Akcijski naért. Na podlagi obeh dokumentov je delovna skupina izvedla dve
delavnici, prvo v aprilu 2024, drugo delavnico pa v februarju 2025. Namen delavnic je bil seznaniti
zunanje deleznike na trgu kapitala z ugotovitvami delovne skupine in pridobiti povratno informacijo
oziroma odziv na te ugotovitve, predvsem glede potrebnih pravnih podlag za vzpostavitev platforme.

MF se bo v nadaljevanju v skladu z zastavljenim akcijskim nacrtom osredotocilo na vpraSanja priprave
seznama sprememb doloc¢b ¢lenov v posameznih zakonih, ki so pomembni (predlogi zakonov, navedeni
v dokumentu Pravna analiza) za vzpostavitev zagonskega trga za mala in srednja podjetja, kot izhaja iz
zastavljenega cilja v dokumentu Strategija.

V prvi polovici 2024 so bile aktivhosti usmerjene v:
— obravnavo pravne analize za izbolj8anje regulativhega okvirja,
— organizacijo delavnice za deleZnike in
— pripravo akcijskega nacrta za vzpostavitev platforme DLT do junija 2024.

Cilj je bil oblikovanje pogojev za vzpostavitev platforme, ki bo omogocila lazji dostop MSP-jev (in ostalih
zainteresiranih deleznikov) do financiranja na kapitalskem trgu ob uporabi novih tehnologij.

Z namenom pospeSevanja digitalizacije kapitalskega trga v Sloveniji je bil v zadnjem Cetrtletju leta 2023
aktiviran projekt »EBRD Development of FinTech Roadmap in Slovenia«. Projekt je pridobil finan¢na
sredstva iz skupnega sklada Taiwan Business — EBRD Technical Cooperation Fund.

Projekt je vodila izbrana izvajalka druzba Deloitte, ki je v zaCetku februarja 2024 organizirala uvodni
sestanek, na katerem je bil predstavljen nacrt, ki zajema vse prihajajoCe aktivnosti in korake, potrebne
za realizacijo projekta. Projekt Fintech Roadmap Slovenia je bil zaklju€en z izdelavo konénega porocila
in predstavitvijo navedenega porocila dne 15. julija 2024. Konéno porocilo Fintech Roadmap Slovenia
je postalo vodilo za pripravo akcijskega nac¢rta na MF, ki je v teku.

Izvajanje ukrepov na podrocju finan€nega opismenjevanja

Finan¢no opismenjevanje je celovit proces, ki posamezniku omogoCa, da razvije finan¢no
ozavesSc€enost, pridobi potrebno znanje, osvoji prakticne spretnosti, oblikuje pozitiven odnos do denarja
in razvije ustrezno vedenje za sprejemanje preudarnih financ¢nih odlocCitev ter doseganje financne
blaginje. To vkljuCuje razumevanje osnovnih finan¢nih pojmov, sposobnost upravljanja proracuna,
razumevanije finan¢nih produktov in storitev, sposobnost sprejemanja informiranih odlocitev o porabi,
var€evanju in nalozbah ter zmoznost nacrtovanja svoje finan¢ne prihodnosti.

Financna pismenost je kljuéna Zivljenjska sposobnost. Poleg pomena za posameznika ima financna
pismenost tudi velik vpliv na celotho gospodarstvo. Finanéno pismeni drZavljani prispevajo k
stabilnejSemu in bolj zdravemu finan€nemu sistemu. Njihove odlocitve o varevaniju in nalozbah vplivajo
na pretok kapitala, kar spodbuja gospodarsko rast in razvoj.

MF si je v letu 2024 v skladu s pobudami, priporo€ili, strategijami in programi aktivno prizadevalo za
krepitev finanéne pismenosti prebivalcev. Izvedene so bile Stevilne aktivnosti s sodelovanjem
predstavnikov MF na razliénih panelih, okroglih mizah in posvetih oz. je MF sodelovalo z drugimi
institucijami pri spodbujanju finannega opismenjevanja. Tako skupaj z Banko Slovenije sodeluje pri
projektu Bodi FIN (finan¢no radoveden nadobudnez). Poleg tega smo na MF redno objavljali poljudne
vsebine o financah na druzbenih omrezjih (projekt Finan&ni petek) ter zaceli priprave na serijo podkastov
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s finan€nimi vsebinami, s katerimi Zelijo zapletene teme priblizati SirSi javnosti in doseci razli¢ne ciljne
skupine (projekt S financami na Ti).

V letu 2024 je medresorska delovna skupina pripravila predlog novega Nacionalnega programa
finanénega opismenjevanja’ (v nadaljevanju: NPFO).

NPFO je usmerjen v sistematicno ozaveSCanje, spodbujanje in izvajanje programov finan¢énega
opismenjevanja. Njegova vizija je, da bodo drzavljani razumeli svoje finance in delovanje drzave na
finanénem podrocju ter sprejemali preudarne in eti¢ne financne odloCitve. Glavni cilj NPFO je, da zna
posameznik voditi osebne in druzinske finance, je sposoben nacrtovanja, sprejemanja informiranih
odlocitev o finan¢nih produktih in prepoznavanja tveganj. To spodbuja druzbeno odgovorno ravnanje,
znizuje tveganja in izboljSuje gospodarsko ter finan¢no stabilnost.

Izvajanje NPFO temelji na klju¢nih usmeritvah, ki zagotavljajo, da je finan€no opismenjevanje dostopno
vsem drzavljanom ne glede na njihovo starost ali izkuSnje. Vsebine finanénega opismenjevanja so
nepristranske, uporabne in se prilagajajo razvoju novih finan¢nih produktov in storitev.

Kljuéno vlogo pri izvajanju NPFO bo imel Svet za finanéno opismenjevanje. Dolocil bo, na katera
podrocja se je treba osredotociti, kako meriti uspesSnost NPFO in kako ga prilagajati spreminjajo¢im se
druzbenim in ekonomskim razmeram. Vladi bo redno porocal o napredku.

NPFO predvideva osrednjo spletno stran, ki bo postala osrednje mesto za vse, ki zelijo izvedeti ve€ o
vsebinah s podrocja financ. Uredniski odbor bo poskrbel, da bodo na osrednji spletni strani na voljo
kakovostne in pravo€asne informacije ter u¢ni materiali.

Pomembna novost NPFO je tudi usmeritev, da se finan€no opismenjevanje vkljuci v osnovnoSolske in
srednjedolske programe kot samostojni predmet oziroma kot del predmeta in drugih dejavnosti, in sicer
v obsegu najmanj 35 ur v programih osnovnih 3ol in prav toliko tudi v programih srednjih Sol.

V okviru tehniéne pomodi, sklenjene v skladu s 3. ¢lenom Uredbe o instrumentu tehni¢ne podpore, je
MF v sodelovanju z Evropsko komisijo, BS in zunanjim izvajalcem podjetjem Deloitte zacelo s projektom
»Raziskave financne pismenosti in izobrazevalna orodja«. V sklopu projekta bo izmerjena raven
finan€ne pismenosti v Sloveniji in pripravljeno bo porocilo, ki bo primerjalo raven finanéne pismenosti v
Sloveniji z ravnjo finan¢ne pismenosti v drugih drzavah. Na podlagi navedenih analiz bodo predstavljene
priloznosti za izboljSave in predlagani bodo konkretni izobraZzevalni programi. Rezultati raziskave in
priporo€ila bodo znani v drugi polovici leta 2025. Projekt financira Evropska unija prek instrumenta
tehni¢ne podpore.

V letu 2024 so dejavnosti na podrocju finanénega opismenjevanja v Sloveniji izvajali tudi razli¢ni
delezniki, vklju¢no z nadzorniki, zdruzeniji in mediji. Ti delezniki so prepoznali pomembnost financne
pismenosti za prebivalce Slovenije in so aktivno prispevali k ozavesS€anju, spodbujanju in izvajanju
programov. Vsak deleznik je deloval v skladu s svojimi cilji in razpoloZljivimi viri, kar je omogocilo
raznolikost in dosegljivost programov finanénega opismenjevanja razli¢nim ciljnim skupinam.

Izdaja obveznic Republike Slovenije

V skladu s Strategijo, v kateri je bilo navedeno, da se bo preucila moznost izdaje drzavnih obveznic,
namenjenih malim vlagateljem, je februarja 2024 Slovenija prvi¢ izdala triletne drzavne obveznice,
namenjene izkljuéno fizicnim osebam. Obveznice so bile izdane v skupni nominalni vrednosti 261
milijonov evrov, z letno obrestno mero 3,4 %. Obveznice so uvrS¢ene na LJSE, kjer so prosto prenosljive
in dostopne vsem ostalim, tudi pravnim osebam.

Cilji izdaje drzavnih obveznic za fizicne osebe so:
— spodbuditi zanimanje drZavljanov za varCevanje in naloZbe na kapitalskem trgu ter izboljSati
finanéno pismenost, ponuditi alternativo banénim viogam z vi§jim donosom in vecjo
razprsenostjo nalozb;

' Vlada RS je Nacionalni program finan€nega opismenjevanja sprejela 30. januarja 2025.
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— vzpostaviti redne izdaje drzavnih vrednostnih papirjev za fiziCne osebe in s tem trajnejSe
vklju€evanje malih vlagateljev na kapitalski trg.

Prva izdaja drzavnih obveznic za fizicne osebe je imela pomemben vpliv na trzne prakse, saj so
ponudniki investicijskih storitev kot odziv na pove€ano zanimanje za vlaganje v obveznice znizali
stroSke, ki so povezani z odpiranjem in vodenjem trgovalnih racunov. S tem so storitve kapitalskega
trga postale dostopnejSe SirSemu krogu vlagateljev, kar prispeva k vecji vklju€enosti prebivalstva v
investicijske dejavnosti in povecanju finanéne pismenosti.

Z izdajo drzavnih obveznic za fizi€ne osebe MF izpolnjuje ve¢ strateskih ciliev na podrocju razvoja trga
kapitala v Sloveniji.

V letu 2025 smo pristopili k 2. izdaji drzavnih obveznic za male vlagatelje.

Vzpostavitev individualnih nalozbenih ra¢unov (v nadaljnjem besedilu: INR)

V letu 2024 in zacetku 2025 je potekal intenziven proces priprave zakonodajnega okvira za uvedbo INR
v Republiki Sloveniji:

— ustanovljena je bil delovna skupina, ki je pod vodstvom MF vkljuCevala predstavnike ATVP,
Finan¢ne uprave Republike Slovenije (v nadaljnjem besedilu: FURS), ZdruzZenja bank Slovenije
(v nadaljnjem besedilu: ZBS) in Zdruzenja druzb za upravljanje investicijskih skladov (v
nadaljnjem besedilu: ZDZUIS).

— Potekala so usklajevanja znotraj MF in v okviru delovne skupine z namenom dolo¢ite klju€nih
elementov ureditve INR, vkljuéno s pogoji za odprtje in vodenje racunov, nalozbenimi
omejitvami, davéno obravnavo ter viogo in obveznostmi ponudnikov.

— Pripravljen je bil predlog Zakona o individualnih nalozbenih racunih (v nadaljnjem besedilu:
ZINR), ki je bil od 11. decembra 2024 do 10. januarja 2025 v javni obravnavi, v kateri so
sodelovali vsi kljuéni delezniki.

— Na podlagi prejetih pripomb in predlogov v javni razpravi se pripravlja kon¢na verzija predloga
zakona, ki naslavlja izpostavljene pomisleke deleznikov.

Cilj uvedbe INR je povecati dolgorocno nalaganje denarnig sredstev prebivalstva v finan¢nih
instrumentih, okrepiti razvoj slovenskega trga kapitala ter razsiriti vire financiranja za gospodarstvo. INR
bo omogodil preprostejSe, preglednejSe in stroskovno ucinkovitejSe vlaganje fizi€nih oseb na kapitalskih
trgih.

Namen takSne posebne vrste trgovalnega racuna je tako posamezniku omogo€iti nhovo naloZzbeno
priloznost za dolgoro¢nejSe nalaganje z razprsitvijo nalozb v zakonsko opredeljen nabor finan¢nih
instrumentov na trgu kapitala, pri cemer tezimo k enostavnosti uporabe takSnega racuna in ¢im manj
administrativnim obremenitvam.

Racun bo lahko fizi€na oseba, ki je davéni rezident v RS, odprla pri ponudnikih finanénih storitev, ki
imajo dovoljenje za opravljanje investicijskih storitev in bodo vpisani v register ponudnikov, ki ga bo
vodila Agencija za trg vrednostnih papirjev

Predlog zakona ureja sistem vplacil na takS§en raCun z natanéno dolo€enimi omejitvami glede letnega
vplacdila zneskov in skupne vsote vseh vpladil v celotnem obdobju trajanja individualnega naloZzbenega
racuna.

Z natanéno dolo¢enimi obveznosti ponudnikov takSnih raCunov, urejanja prenosa raéunov, registrov,
mirovanja, odpovedi pogodbe o racunu, vrstah finan¢nih instrumentov, nadzornih pristojnosti ATVP, itd.
Zelimo v prvi vrsti nasloviti specifiko takSnih racunov, ki so namenjeni malim vlagateljem, tako da
podrobnejSe normiranje v zakonu cilja na njihovo dodatno zascito.
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Predlagamo tudi ugodnejSo davéno obravnavo dohodkov, doseZenih prek naloZzb na tovrstnih racunih,
z dohodnino. Obdavcitev z dohodnino se odlozi do €asa izplacila donosa, dosezenega s sredstvi na
racunu, na transakcijski racun. Dohodnino bo izraCunal ponudnik rac¢una kot davéni odtegljaj v obracunu
davénega odtegljaja.

Odlozitev obdav€itve z dohodnino do izplagila donosa z racuna in placilo dohodnine z davénim
odtegljajem kot dokonénim davkom predstavlja za imetnika racuna bistveno administrativno
razbremenitev, saj imetniku v fazi var€evanja na racunu ali ob izplacilu z raCuna ne bo treba vlagati
davénih napovedi.

V letu 2025 je predvideno:
— sprejetje Zakona o individualnih nalozbenih raunih v Drzavnem zboru Republike Slovenije,
— izdaja podzakonskih aktov s strani ATVP in FURS,
— vzpostavitev centralnega registra INR in registra ponudnikov.

Dodatne spremembe zakonodajnega okolja za krepitev trga kapitala

Reforma 2. stebra pokojninskega zavarovanija

Ministrstvo za delo, druzino, socialne zadeve in enake moznosti (v nadaljnjem besedilu: MDDSZ) je
pripravilo predloge sprememb Zakona o pokojninskem in invalidskem zavarovanju (v nadaljnjem
besedilu: ZP1Z-2). Predlogi so se zaceli usklajevati v okviru pogajalske skupine, v kateri poleg
ministrstev sodelujejo tudi delodajalci in sindikati.

Pogajalska skupina nadaljuje obravnavo predlaganih reSitev v letu 2025.

Cilji predlaganih sprememb je dvig prepoznavnosti in privlacnosti var€evanja za starost, s ¢imer bi se
povecal obsega varCevanja za dodatno pokojnino in izboljSalo gmotno stanje oseb po upokojitvi.
Posledi¢no bi se s tem povecal tudi obseg sredstev pokojninskih skladov, ki bi z vidika razvoja
kapitalskega trga lahko predstavijala pomemben vir dolgorocnega financiranja slovenskega
gospodarstva in krepitve domacega trga kapitala.

Odpravljanje administrativnih ovir na trqu kapitala

Pri nadaljnjih spremembah zakonodaje se za udeleZence na trgu kapitala sistemati¢no obravnavajo in
odpravljajo administrativna bremena. Ena od sprememb za odpravo administrativnin bremen je bil
sprejem novele Zakona o trgu finan¢nih instrumentov (v nadaljnjem besedilu: ZTFI-1C), ki omogoca
izdajo finan¢nih instrumentov na podlagi tehnologije razprSenih evidenc in izboljSuje pravni okvir za
delovanje centralnih depotnih druzb.

Vzpostavitev enotne vstopne tocke

V okviru prizadevanj za zagotavljanje transparentnosti in dostopnosti informacij o regulatornih postopkih
je ATVP na svoji uradni spletni strani vzpostavila poseben odsek »Kako do dovoljenja«. Tu so na enem
mestu na voljo informacije in usmeritve za pridobitev razli¢nih dovoljen;j, ki jih izdaja ATVP.

finanénem trgu pri razumevanju regulatornih zahtev v zvezi z inovativnimi produkti, kot so Al, big data,
kriptovalute, tehnologija razprdenih evidenc in blockchain.

Glavni cilji tovrstnih vstopnih tock so:
— spodbujanje razvoja produktov, ki izboljSujejo dostopnost in zniZujejo stroSke na kapitalskem

trgu, ob hkratnem varovanju vlagateljev,
— zagotavljanje jasne razlage, kako novi produkti prispevajo k napredku na trgu,
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— podajanje podrobnih opisov inovacij, vkljuéno z udelezenci, poslovnimi modeli in morebitnimi
dovoljenji drugih regulatorjev,

— nudenje informacij o regulatornih postopkih, pogojih za opravljanje dejavnosti in relevantnih
tveganijih,

kot vir informacij za varno uvajanje inovacij v skladu z zakonodajo.

V sodelovanju z LJSE in KDD je ATVP nadgradila enotno vstopno tocko, tako da so zdaj na enem mestu
dostopni vsi potrebni podatki o vstopu na trg kapitala, izdaji vrednostnih papirjev in pridobitvi dovoljenj
ter ocenjeni strodki. Dodatno je bila v drugi polovici leta 2024 uvedena pomembna tehnoloSka
nadgradnja s portalom za elektronsko oddajo vlog na obrazcih in ostalih zahtevanih dokumentov za
pridobitev dovoljenj, vkljuéno z moznostjo elektronskega podpisovanja, kar poenostavlja postopke za
uporabnike.

Oglasevanije na spletu o prednostih javne kotacije

LJSE je na svaiji spletni strani pripravila obsezne vsebine, ki so namenjene podjetjem in v katerih so
predstavljene prednosti financiranja prek kapitalskega trga in postopek uvrstitve vrednostnih papirjev v
kotacijo na LJSE.

Pripravljene so informacije o moznostih financiranja, prednostih takega financiranja v primerjavi z
drugimi nacini financiranja ter konkreten postopek za vstop na borzni trg. Vzpostavljena je tudi povezava
do enotne vstopne toCke ATVP.

V nadaljevanju LJSE v sodelovanju z ATVP nacrtuje promocijo teh vsebin prek razlicnih komunikacijskih
kanalov.

lzvajanje ukrepov na podrocju sprememb davénega sistema

MF je v letu 2024 izvajalo aktivnosti za preucitev moznih prilagoditev davénega sistema z namenom
spodbujanja slovenskega trga kapitala.

Spremembe davéne zakonodaje v letu 2023 so ze prinesle davéno olajSavo za obresti od drzavnih
vrednostnih papirjev, izdanih v letih 2024, 2025 in 2026. Tako je v 133. ¢lenu Zakona o obnovi, razvoju
in zagotavljanju finan¢nih sredstev (Uradni list RS, &t. 131/23; ZOFRS) doloCeno, da se seStevek
davénih osnov od obresti, ki jih doseZe rezident od vrednostnih papirjev, katerih izdajateljica je
Republika Slovenija in so izdani v letih 2024, 2025 ali 2026 na podlagi zakona, ki ureja javne finance,
ter v okviru ponudbe vrednostnega papirja javnosti ponujeni izklju€no fizicnim osebam, zmanjSa za
1.000 evrov. S tem se omogoca neobdavcitev obresti do viSine 1.000 evrov na leto od nalozb v
omenjene drZzavne vrednostne papirje.

V letu 2024 so potekale aktivnosti za najbolj optimalno davéno obravnavo INR ter za preucitev ustrezne
davéne obravnave varevanj v 2. pokojninskem stebru. Poleg tega je bila obravnavana tudi problematika
aktualne davéne obravnave alternativnih investicijskih skladov (v nadaljnjem besedilu: AlS). Razprava
se nadaljuje v 2025.

Krepitev ponudbe obveznic na trgu kapitala

MF je v zaCetku leta 2024 pozvalo LJSE in ATVP za predloge sprememb zakonodaje za spodbujanje
izdajanja podjetniskih obveznic. ATVP je ugotovila, da je razlog za nezanimanje v visokih stroskih izdaje
kljub moznosti priprave preprostejSega in stroSkovno ugodnejSega prospekta v skladu z uredbo
§t. 2017/1129/EU.

Januarja 2024 je bila ATVP, BS in ZBS posredovana tudi prosSnja za predloge sprememb Zakona o
hipotekarni in komunalni obveznici (v nadaljnjem besedilu: ZHKO-2), saj bi lahko spodbudile izdajo teh
obveznic. Iz prejetih odzivov je razvidno, da izdaja hipotekarnih in komunalnih obveznic v Sloveniji ni
zazivela predvsem zaradi majhnosti slovenskih bank, zna€ilnosti samega vrednostnega papirja kot tudi
zaradi strategij bank glede pridobivanja razpolozljivih virov financiranja.
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V letu 2024 se je nadaljevalo sodelovanje z MJU pri pripravi in javni obravnavi novele ZFO-1, ki vkljuCuje
tudi moznost izdaje obcinskih obveznic. Drzavni zbor je 4. 3. 2025 sprejel Zakon o spremembah in
dopolnitvah Zakona o financiranju ob¢in (v nadaljnjem besedilu: ZFO-1E). Po njegovi uveljavitvi bo
vzpostavljena pravna podlaga za izdajo obveznic, ob vnaprejSnjem soglasju MF. V letu 2025 se naértuje,
da bi se na podlagi pilotnega projekta z eno izmed vedjih obCin predstavilo postopke izdaje drugim
obcZinam.

Pomembni aktivnosti v letu 2025 sta tudi priprava in izvedba druge izdaje drZzavnih obveznic, namenjene
fiziEnim osebam, ki sledi uspesni prvi tovrstni izdaji v letu 2024. Cilji z vidika kapitalskega trga so bili
spodbuditi zanimanje malih vlagateljev za vlaganja na kapitalskem trgu, okrepiti njihovo finan¢no
pismenost in vzpostaviti redne izdaje tovrstnih obveznic.

Aktivnosti se bodo v letu 2025 nadaljevale v smeri konkretizacije predlaganih ukrepov, priprave

zakonodajnih predlogov ter izvedbe nadaljnjih korakov iz akcijskih nagrtov za doseganje strateskih ciljev
na podrocju razvoja in krepitve slovenskega trga kapitala.
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PRILOGA 4

PODROBNEJSA PREDSTAVITEV IZVEDENIH AKTIVNOSTI

4.1 VZPOSTAVITEV STATUSA RAZVIJAJOCEGA TRGA

Akcijski na¢rt za doseganje statusa razvijajoega trga (EMS)

UKREP / NOSILNI
ORGAN

IZVEDENE AKTIVNOSTI
Izvedeni sestanki/dogodki
Vsebina aktivnosti
DoseZen napredek
Plan naslednjih aktivnosti

Pristop k realizaciji
pridobitve statusa
EMS

Nosilni organ: MF

lzvedeni sestanki in ostale aktivnosti ter njihova vsebina

- 3. julij 2024 — Izveden je bil tretji sestanek delovne skupine za vzpostavitev EMS, na katerem so ¢&lani iz LJSE in ATVP predstavili
pisne predloge z dne 8. aprila 2024. Poudarek je bil na moznosti privatizacije druzb v drzavni lasti, predlagano pa je bilo osredoto&enje
na tri kljuéna podrocja: ukrepi za spodbujanje novih kotacij, pove€anje likvidnosti trga in izboljSanje stroSkovne ucinkovitosti.

- 4. oktober 2024 — Pobuda LJSE za program podpore MSP pri vstopu na kapitalski trg. MF je izvedlo interne sestanke glede pobude,
ki predstavlja pot k vedji moznosti, da bi priSlo do novih kotacij podjetij na organiziranem trgu kapitala v Sloveniji. Izpostavljena je bila
potreba po analizi uginkovitosti predlaganega ukrepa pri privabljanju podjetij h kotaciji. MF je predlagani program predstavilo MGTS za
preucitev moznosti vklju€itve predlaganega programa v obstojeCe sheme drzavne pomocCi po Zakonu o podpornem okolju za
podjetnistvo.

- 28. januar 2025 — Izveden je bil Cetrti sestanek delovne skupine za vzpostavitev EMS, Kjer je bila obravnavana pobuda MSCI za
vzpostavitev Advanced Frontier Markets indeksa, v katerem bi Slovenija imela pomembno vlogo. V okviru priprav na sestanek je MF
izdelalo analizo predlaganega indeksa, ki je pokazala njegov velik potencial za slovenski kapitalski trg — v zadnjih petnajstih letih je po
skupni donosnosti in nizki nihajnosti presegel vse glavne primerjalne indekse, vklju¢no z MSCI World. MF je v okviru priprav na sestanek
pripravilo tudi odgovore na posvetovalni dokument "Consultation on Potential Subcategorization of Frontier Markets". Na sestanku je
LJSE predstavila novico o interesu treh velikih mednarodnih posrednikov za vstop na slovenski trg. V razpravi so bili podrobno
obravnavani vsi vidiki moznega odziva na MSCI posvetovalni dokument. Kasneje so bili uskaljeni odgovori na vprasanja poslani MSCI.

Glavni poudarki odgovorov na ta vprasanja so:
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— Vloga mejnih trgov: Trenutno omejena vlioga v globalnih naloZbenih portfeljih. Slovenski trg, za katerega veljajo predpisi
EU, Ze deluje po visokih standardih, kar dokazuje prisotnost sedmih slovenskih podjetij v indeksu Advanced FM (skupaj
preko 20% utezi).

— Smiselnost dodatne segmentacije: je koristna, saj trenutna klasifikacija zdruzuje trge z bistveno razli¢nimi znad&ilnostmi,
Slovenija kot ¢lanica EU pa je pri temkategorizirana v segment manj razvitih trgov.

— Uporaba podskupine mejnih trgov: Advanced FM segment predstavlja zanimivo naloZzbeno priloZnost z dokazano
donosnostjo (primerljivo z MSCI World) in stabilnostjo. Za Slovenijo pomeni transformativno priloZznost z vecjo vidnostjo in
likvidnostjo delnic.

— Strinjanje s predlaganimi zahtevami: Predlagani kriteriji ustrezno naslavljajo kvalitativne vidike trgov. lzkljuitev
dolocenih kvantitativnih kriterijev je upravicena.

— Dodatni kriteriji: Obstojeci kriteriji MSCI dobro zajemajo kljuéne znacilnosti. Predlaga se le spremljanje trendov izboljSanja
likvidnosti, digitalizacije in tehnoloSkega razvoja ter moznosti Eezmejnega sodelovanja.

— Koristnost FM indeksa brez Advanced FM: Da, loCen indeks bi omogocil jasnejSe razlikovanje med trgi z razli¢nimi
stopnjami razvoja in pomagal vlagateljem razumeti razli¢ne profile tveganja in donosa.

Dosezen napredek

- DS EMS je na obeh sestankih identificirala kljuCne ovire za pridobitev statusa EMS, zlasti glede velikosti, likvidnosti trga in trzne
kapitalizacije.

- Na podlagi analize vrzeli so bila dolo€ena tri kljuéna podrocja, na katera se bo osredotoCil nadaljnji razvoj: ukrepi za spodbujanje novih
kotacij, povecanie likvidnosti trga in izboljSanje stroSkovne udinkovitosti.)..

- Izdelani in poslani so bili odgovori na vprasanja, postavljena v posvetovalnem dokumentu MSCI o moZnosti vzpostavitve MSCI indeksa
Advanced Frontier Markets.

- ZacCelo se je oblikovanje akcijskega nacrta za konkretno naslavljanje ugotovljenih vrzeli na poti do EMS.

Klju€en izziv ostaja izpolnjevanje kvantitativnih kriterijev ponudnikov indeksov, zlasti na podrocju velikosti in likvidnosti trga ter trzne
kapitalizacije. Interes mednarodnih posrednikov in moznost vklju€itve v MSCI indeks Advanced Frontier Markets pa predstavljata
pomembni priloZznosti za nadaljnji razvoj slovenskega kapitalskega trga.

Plan naslednjih aktivnosti

- Preucitev in potencialna implementacija predloga LJSE za vzpostavitev podpornega programa za podijetja, ki bi zainteresiranim
podjetjem brezplaéno nudil strokovno pomo¢€ pri pripravi na izdajo vrednostnih papirjev in njihovo ponudbo javnosti.
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Program predvideva tri sklope aktivnosti:
— partner program z delavnicami za izobraZevanje podjetij o kapitalskih trgih in pripravi na kotacijo,
— strokovna podpora pri pripravi in uvrstitvi na organizirani trg,
— spremljanje in promocija izdajateljev po uvrstitvi na borzo.
- Analiza stroSkov poslovanja na slovenskem trgu kapitala in moZnosti za njihovo zniZanje za povecanje konkurenénosti trga.

- Dokonc&anje priprave konkretnega akcijskega nacrta z jasno dolo¢enimi ukrepi, odgovornimi osebami, roki in pri¢akovanimi rezultati.

- Preucitev moznosti za sodelovanje in povezovanje z drugimi trgi v regiji (Hrvaska, drzave srednje Evrope, baltske drzave) z namenom

razvoja trga kapitala na obmocju srednje in jugovzhodne Evrope.

4.2.1.1 Vzpostavitev zagonskega trga MSP (SME growth market)

Akcijski na¢rt za zagonski trg MSP

(instant DVP), ki temelji
na tehnologiji DLT

UKREP IZVEDENE AKTIVNOSTI
Izvedeni sestanki/dogodki
Vsebina aktivnosti
Dosezen napredek
Plan naslednjih aktivnosti
Analiza pravnih in
tehni¢nih  podlag ter Izvedeni sestanki/dogodki
priprava akcijskega
nacrta za vzpostavitev | pelovna skupina se je od januarja 2024 do 30. junija 2024 sestala dvakrat, in sicer:
nove tehnine in
operativne platforme za | , N5 5 sestanku 18. marca 2024 je bil obravnavan dokument Analiza pravnega in regulativnega okvira za prepoznavanje regulativnih
MSP, ki bi pridobila ovir pri uporabi DLT (v nadaljevanju: pravna analiza),
K:;ast;s »zagonskega trga | | Na 6. sestanku 12. septembra 2024 je bil obravnavan dokument Akcijski nacrt.
«, z uvedbo
\F;g;?i)epnkeaga |th))c(>)Ijrzs:/rr1ueag\;/2 Delovna skupina je zakljucila svoje delo 30. junija 2024. Aprila 2024 je delovna skupina izvedla prvo delavnico, nato februarja 2025 Se

drugo, Kkjer je predstavila svoje ugotovitve zunanjim deleznikom, in sicer z namenom pridobiti povratne informacije. Z izdelanim
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Nosilni organ: MF

akcijskim naértom MF nadaljuje delo v smeri priprave sprememb zakonodaje, ki bo lahko temelj za vzpostavitev zagonskega trga za
MSP na tehnologiji DLT.

Dosezen napredek

e Delovna skupina je na 5. sestanku obravnavala dokument Pravna analiza, ki naslavlja klju¢ne pravne izzive in potrebo po
prilagoditvi zakonodaje. Ugotovljeno je bilo, da bodo potrebne spremembe zakonov ZVNP-1, ZTFI-1, ZGD-1, ZFZ, ZPPDFT-2,
ZFPPIPP in ZIZ. Dokument vsebinsko naslavlja predloge reSitev (brez konkretnih zakonskih sprememb), zaradi Cesar je bila
potrebna razprava, ki se je izvedla na drugi delavnici februarja 2025.

e Na 6. zadnjem sestanku dne 12. septembra 2024, je delovna skupina obravnavala zadnji izdelani dokument — Akcijski nacrt,
na podlagi katerega mora MF pripraviti ustrezen pravni okvir, in sicer spremembo zakonodaje, ki bo omogod&ala izvedbo korakov
v smeri ustanovitve platforme na tehnologiji DLT za MSP.

o Potekale so aktivnosti priprave strateSke dokumentacije projekta »Nacrt za razvoj Fintecha v Sloveniji«. Projekt se je zacel v
zacetku februarja 2024 in je bil zaklju€en s predstavitvijo zakljuénega dokumenta dne 15. julija 2024. Na podlagi zaklju¢nega
porocCila MF pripravlja smernice za izdelavo akcijskega nacrta za Fintech Roadmap Slovenia.

Plan naslednjih aktivnosti

o Doreci je treba aktivnosti za pripravo pravnih podlag (sprememb zakonodaje) iz Pravne analize, pomembne za vzpostavitev
zagonskega trga MSP na tehnologiji DLT.

4.2.2. KREPITEV PONUDBE OBVEZNIC NA TRGU KAPITALA

I. Akcijski nacrt za krepitev ponudbe obveznic na trgu kapitala

zakonodaje in izdelava

UKREP/NOSILNI IZVEDENE AKTIVNOSTI
ORGAN Izvedeni sestanki/dogodki
Vsebina aktivnosti
Dosezen napredek
Plan naslednjih aktivnosti
Preucitev obstojeCe | ¢  Posredovan je bil dopis na LISE in ATVP s pozivom po posredovanju predlogov za posodobitev Zakona o vrednostnih papirjih,

ki bi pospesili izdajo podjetniSkih obveznic.
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predloga njenih
sprememb, ki  bodo

urejale izdajo
podjetniSkih obveznic in
bodo prilagojene

sodobnim trendom (kot
so digitalne finance)

Nosilni organ: MF

Preuciti moznost (in s 26. januarja 2024 je bil na ZBS, ATVP in BS naslovljen dopis, v katerem smo jih pozvali k pripombam in dopolnitvam

prou¢evanjem najdene Zakona o hipotekarni in komunalni obveznici (v nadaljnjem besedilu: ZHKO-2), ki bi pospesile izdajo tovrstnih obveznic.
moznosti tudi izvesti) za

ustvarjanje spodbud za
izdajo podjetniskih, kritih
in ob&inskih obveznic
obcin e ZBS predlaga spremembe glede vpraSanja odstopa pravice do enostranskega pobota na vlogo izdajatelja, kar omejuje
izdajo kritih obveznic.

e BS meni, da nizka raven izdaje kritih obveznic izvira iz strukturnih lastnosti slovenskih bank in ne iz zakonodajnih omejitev,
ter ocenjuje, da zakonske spremembe ne bodo imele znatnega uc€inka na trg.

Nosilni organ: MF

e ATVP trenutno ne vidi potrebe po spremembah zakonodaje glede kritih obveznic.

Iz teh povratnih informacij je razvidno, da je razvoj trga kritih obveznic v Sloveniji zapleten predvsem zaradi strukturnih
znacilnosti bang&nega sistema in ugodnih likvidnostnih pogojev. Opravljen bo tudi razmislek o smislu odstopa pravice do
enostranskega pobota in jasnejSe dolocitve vliog finanénih subjektov pri izdaji.

4.2.3 FINANCNO OPISMENJEVANJE

I. Akcijski nacrt za izobrazevanje deleznikov s podro¢ja ponudbe virov financiranja

UKREP/NOSILNI IZVEDENE AKTIVNOSTI

ORGAN Izvedeni sestanki/dogodki
Vsebina aktivnosti
Dosezen napredek

Plan naslednjih aktivnosti

Izobrazevanije finan¢nih | lzvedeni sestanki/dogodki ter njihova vsebina
direktorjev in lastnikov

Stran 18 od 26




Nosilni organ: ATVP

Decembra 2024 je bila ATVP povabljena k sodelovanju na izobraZevanju v organizaciji SDH z naslovom: Vloga in izzivi
revizijskih komisij pri prvem porocanju o trajnosti po CSRD direktivi. Predstavnica ATVP bo v februarju 2025 predstavila
ugotovitve ATVP na podro¢ju trajnostnega porocanja in glavne poudarke regulatorja pri prvem poro¢anju (napotki ESMA in
ugotovitve ATVP glede nefinanénega poro€anja borznih druzb v preteklosti).

Decembra 2024 je ATVP objavila okroznico javnim druzbam, ki vkljuCuje Stevilne vsebine z zakonodajnega podrodja trajnosti
kot tudi nadzora trajnostnega porocanja in nadzorniskih prioritet na omenjenem podro¢ju za prihodnje.

ATVP je objavila ve¢ opozoril glede zaznanega porasta telefonskih klicev domnevnih borznih posrednikov, ki obljubljajo visoke
zasluzke v kratkem Casu prek transakcij s kriptosredstvi ali drugimi finan€nimi instrumenti. V zvezi s tem je ATVP objavila
animirani video o finanénih vplivnezih (finfluenserjih) tudi na druzbenih omrezjih (Instagram, Facebook, X in LinkedIn).

V zvezi z uveljavitvijo uredbe o kriptosredstvih (v nadaljnjem besedilu: MiCA) je ATVP izvedla izobraZevanje za zainteresirana
podjetja, ki opravljajo ali nameravajo opravljati storitve v zvezi s kriptosredstvi (v nadaljnjem besedilu: CASP). Na njem so
predstavniki ATVP pojasnili postopke pridobivanja dovoljenja za CASP oziroma uradnega obveS€anja 0 nameravanem
opravljanju storitev v zvezi s kriptosredstvi po uredbi MiCA. Opozorili so na kljuéne dolo€be Zakona o izvajanju Uredbe (EU) o
trgih kriptosredstev ter na uporabo Uredbe o digitalni operativni odpornosti za finan¢ni sektor (v nadaljnjem besedilu: DORA)
in Zakona o prepre€evanju pranja denarja in financiranja terorizma za ponudnike CASP. Na svojih spletnih straneh je ATVP
vzpostavila novo rubriko, v kateri so zbrani vsi predpisi s podrocja trga kriptosredstev, vklju¢no z doslej izdanimi delegiranimi
in izvedbenimi akti EU. Da bi omogocila preprostejSo oddajo zahtev za pridobivanje dovoljenj in izboljSala preglednost
zakonodaje na tem podrodju, je ATVP na spletni strani objavila obrazca za vloZitev zahteve za dovoljenje in za uradno obvestilo
o opravljanju storitev v skladu z uredbo MiCA.

Za splosno javnost je ATVP pripravila informativno zloZzenko »Kaj prinada uredba MiCA«, v kateri so na kratko predstavljene
najpomembnejde vsebine: izdajatelji in ponudniki kriptosredstev, vloga nadzornih organov (nove pristojnosti ATVP), ki bodo z
nadzornimi ukrepi pomembno prispevali k varstvu vlagateljev na tem trgu.

V novembru je ATVP skupaj z borznoposredniskimi druzbami, bankami, druZzbami za upravljanje, javnimi druzbami, LJSE in
Centralno klirinsko depotno druzbo (v nadaljnjem besedilu: KDD) zacela s pripravami na Ze tretjo izvedbo dogodka »Dan
slovenskega kapitalskega trga«, ki bo v letu 2025 potekal 8. aprila. Poleg ministra za finance Klemna Bostjanci¢a bodo na
dogodku sodelovali tudi predsednica Evropskega organa za vrednostne papirje in trge (v nadaljnjem besedilu: ESMA) Verna
Ross in predsedniki uprav slovenskih druzb prve kotacije.

UKREP

IZVEDENE AKTIVNOSTI

Izvedeni sestanki/dogodki
Vsebina aktivnosti
Dosezen napredek
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Plan naslednjih aktivnosti

Izvajanje izobrazevalnih
kampanj za spodbujanije
trajnostnega financiranja
ESG za potencialne in
male vlagatelje

Nosilni organ: LJSE

Izvedeni sestanki/dogodki ter njihova vsebina

o LJSE je v Strategiji opredeljena kot nosilni organ na podro¢ju finanénega izobraZevanja pri izvedbi 3. ukrepa, ki predvideva
izvajanje izobrazevalnih kampanj za spodbujanje trajnostnega financiranja ESG za potencialne izdajatelje in za male
vlagatelje. V dopisu §t. 402-3/2022/72 z dne 22. maja 2023 so nas obvestili, da zaradi pomanjkanja resursov za izvedbo
taksnih izobrazevanj nosilne vloge ne morejo sprejeti.

UKREP

IZVEDENE AKTIVNOSTI
Izvedeni sestanki/dogodki
Vsebina aktivnosti
Dosezen napredek
Plan naslednjih aktivnosti

Prouciti moznost
davénih spodbud za
stroske izdaje za
spodbujanje dejavnosti
izdaje vrednostnih
papirjev in uvrstitve na
LJSE

Nosilni organ: MF

e V okviru tega ukrepa so v letu 2024 potekala interna posvetovanja znotraj pristojnih sluzb na MF.

UKREP

IZVEDENE AKTIVNOSTI
Izvedeni sestanki/dogodki
Vsebina aktivnosti
Dosezen napredek
Plan naslednjih aktivnosti

Izvajanje izobrazevalnih
kampanj o taksonomiji
EU

Nosilni organ: ATVP

Izvedeni sestanki/dogodki ter njihova vsebina

e ATVP je zacCela s pripravami na 2. konferenco Dnevi kapitalskega trga 2024, ki je potekala konec marca 2024 v hotelu Union.
Konferenca je v letu 2024 potekala en dan, vsebine pa so bile enako razdeljene na del za bodoce izdajatelje oziroma podjetja,
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ki bi jih zanimal vstop na kapitalski trg, in del dneva, namenjen malim vlagateljem ter osveS¢anju o prednostih in ponudbah na
kapitalskem trgu.

Il. Akcijski nacrt za izobraZevanje in s tem izboljSanje povprasevanja malih vlagateljev

UKREP IZVEDENE AKTIVNOSTI

Izvedeni sestanki/dogodki
Vsebina aktivnosti
Dosezen napredek

Plan naslednjih aktivnosti

Prenova Nacionalnega o Medresorska delovna skupina je pripravila osnutek novega Nacionalnega programa finanénega opismenjevanja (v nadaljnjem

programa fiqanc’;nega besedilu: NPFO). NPFO je nato meseca januarja 2025 sprejela Vlada RS. NPFO je usmerjen v sistemati¢no ozaves€anje,
|zob.razevlanja, da bo ta spodbujanje in izvajanje programov finanénega opismenjevanja. Izvajanje NPFO temelji na kljuénih usmeritvah, ki zagotavljajo,
?'ed"v”(?\/'m trendom v da je finanéno opismenjevanje dostopno vsem drzavljanom ne glede na njihovo starost ali izkugnje. Vsebine finan¢nega
222{:)%?; t'gSgStr”' In opismenjevanja so nepristranske, uporabne in se prilagajajo razvoju novih finanénih produktov in storitev.

posameznike kot tudi

podjetia Plan naslednjih aktivnosti

Nosilni organ: MF V skladu z NPFO se bosta formirala Svet za finan¢no opismenjevanje in uredniski odbor osrednje spletne strani.

4.3.1. INDIVIDUALNI NALOZBENI RACUNI

Akcijski nacrt za vzpostavitev INR

UKREP/NOSILNI IZVEDENE AKTIVNOSTI
ORGAN Izvedeni sestanki/dogodki
Vsebina aktivnosti
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Dosezen napredek
Plan naslednjih aktivnosti

Priprava zakonodajnega
okvira za uvedbo
Individualnih nalozbenih
racunov (INR) za
finan&ne instrumente v
finan&nih institucijah, ki
imajo dovoljenje ATVP
za storitve borznega
posredovanija,
upravljanja premozenja
in investicijskih skladov

Nosilni organ: MF

Izvedeni sestanki in ostale aktivnosti ter njihova vsebina

-V letu 2024 se je MF intenzivno pripravljalo na zakonodajni predlog za INR, pri ¢emer je bilo od junija 2024 do januarja 2025
izvedenih vec kot 10 sestankov znotraj MF.

- 19. novembra 2024 je bil izveden sestanek delovne skupine za uvedbo INR, na katerem sta bila predstavljena osnutek ZINR in
osnutek sprememb Zakona o dohodnini (v nadaljnjem besedilu: ZDoh-2).

- Od 11. decembra 2024 do 10. januarja 2025 je potekala javha obravnava predloga ZINR, v kateri so sodelovali kljuéni delezniki:
FURS, ATVP, ZBS, ZDU AIS, Gospodarska zbornica Slovenije, LJSE, Slovenski tehnoloski forum, odvetniSske druzbe in
posamezniki.

Dosezen napredek
Pripravljen je bil celovit zakonodajni predlog za uvedbo INR v Sloveniji, ki vkljuCuje:

- Zakon o individualnih nalozbenih racunih,
- spremembe Zakona o dohodnini,
- spremembe Zakona o dav&nem postopku.

Predlog je v fazi oblikovanja in usklajevanja s klju&nimi delezniki. Pri pripravi predloga ZINR bo MF vklju€il vse kljuéne elemente,
ki so potrebni za uspedno implementacijo INR v Sloveniji. Predlog uposteva primere dobrih praks iz drugih evropskih drzav, hkrati
pa je prilagojen specifi¢nim potrebam slovenskega trga kapitala.

Plan naslednjih aktivnosti

- Marec 2025: medresorsko usklajevanje predloga zakona in priprava gradiva za obravnavo na Vladi RS.
- April 2025: obravnava predloga zakona na Vladi RS.
- Junij—julij 2025: obravnava predloga zakona v Drzavnem zboru RS po rednem postopku.
- Julij 2025- april 2026:
e izdaja podzakonskih aktov s strani ATVP in FURS,
e vzpostavitev centralnega registra imetnikov INR pri FURS,
e vzpostavitev registra ponudnikov INR pri ATVP.
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- April 2026: zaCetek prakti¢ne uporabe ZINR in odpiranje prvih INR.

4.3.2. DODATNE SPREMEMBE ZAKONODAJNEGA OKOLJA ZA KREPITEV TRGA KAPITALA

UKREP/NOSILNI
ORGAN

IZVEDENE AKTIVNOSTI
Izvedeni sestanki/dogodki
Vsebina aktivnosti
Dosezen napredek
Plan naslednjih aktivnosti

Spremembe na
podrocju dodatnega
pokojninskega
zavarovanja

Nosilni organ: MF
(nosilni organ za
pripravo zakonodaje je
MDDSZ)

Ministrstvo za delo, druzino, socialne zadeve in enake moznosti (v nadaljnjem besedilu: MDDSZ) je v sodelovanju z MF pripravilo
predloge sprememb Zakona o pokojninskem in invalidskem zavarovanju (v nadaljnjem besedilu: ZP1Z-2). Predlogi so se zaceli
usklajevati v okviru pogajalske skupine, v kateri poleg ministrstev sodelujejo tudi delodajalci in sindikati.

Plan naslednjih aktivnosti:
Pogajalska skupina nadaljuje obravnavo predlaganih resitev v letu 2025.

4.3.3. VZPOSTAVITEV ENOTNE VSTOPNE TOCKE

Akcijski nacrt za vzpostavitev enotne vstopne tocke

UKREP

IZVEDENE AKTIVNOSTI
Izvedeni sestanki/dogodki
Vsebina aktivnosti
Dosezen napredek
Plan naslednjih aktivnosti

Vzpostavitev enotne
vstopne tocke

Nosilni organ: ATVP,
LJSE

e ATVP je nadgradil enotno vstopno to¢ko z vzpostavitvijo portala za oddajo vlog na obrazcih in oddajo ostalih zahtevanih
dokumentov za dovoljenja, ki jih izdajajo za posamezne institucije, vklju¢no z moznostjo elektronskega podpisovanja. S tem
je ATVP izvedla vse aktivnosti, ki so predvidene v Strategiji in pri katerih je nastopala kot nosilni organ.

e LJSE je na podrodju vzpostavitve enotne vstopne toCke pri izvedbi 2. ukrepa nadaljevala aktivnosti, ki jih je zacrtala Ze v
prejSnjem porocevalskem obdobiju, in sicer je v zvezi s promocijo kotacije vrednostnih papirjev na organiziranem trgu izvedla
vel vrst aktivnosti, ki so namenjene promociji kotacije vrednostnih papirjev na organiziranem trgu.
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e Poleg tega je bila LUSE v okviru ukrepa enotne vstopne tocke (v nadaljnjem besedilu: EVS) skupaj s KDD udeleZena na ved
sestankih pri ATVP zaradi vzpostavitve EVS in elektronske oddaje zahtev za izdajo dovoljenja, kar je LIJSE na svojih spletnih
straneh implementirala v septembru 2024 (Oddaj zahtevo).

UKREP

IZVEDENE AKTIVNOSTI
Izvedeni sestanki/dogodki
Vsebina aktivnosti
Dosezen napredek
Plan naslednjih aktivnosti

OglaSevanje na spletnih
straneh o prednostih
javne kotacije
vrednostnih papirjev

Nosilni organ: LJSE

e LJSE je organizirala dogodek za podjetja z naslovom »Prenos lastnidtva: priloZznosti podjetnikov na kapitalskem trgu«, na
katerem je LJSE v sodelovanju s strokovnjaki s podro¢ja kapitalskih trgov predstavila moznosti, ki jih podjetja lahko izkoristijo
pri prenosu lastnistva ali iskanju dodatnih virov financiranja. LISE ima v nacrtu tudi razvoj izobraZzevalnega programa za
podjetja, prek katerega bi se podjetja seznanila s priloznostmi, ki jih imajo za financiranje prek kapitalskega trga, za zagon
tega programa pa LJSE 3e iSCe ustreznega partnerja.

o V letu 2024 je LJSE vzpostavila pogoje za kotacijo alternativnih investicijskih skladov in v zadnjem Cetrtletju te moznosti
predstavila upravljavcem alternativnih skladov na individualnih sestankih. Za namen promocije tega segmenta je LJSE
pripravila tudi posebno brosuro, v kateri so navedene prednosti in priloZnosti za kotacijo enot AIS na LJSE (Kotacija AlS na
LJSE: simplebooklet.com).

Nadaljnje aktivnosti:

V nasledniji fazi se bo LJSE Se bolj posvetila promociji teh vsebin prek razli€nih komunikacijskih kanalov, vkljuéno s promocijo na
druzbenih omrezjih v povezavi z ATVP.

4.3.4. SPREMEMBA DAVCNEGA SISTEMA

I. Akcijski nacrt za mozne

prilagoditve davénega sistema

UKREP/NOSILNI ORGAN

IZVEDENE AKTIVNOSTI
Izvedeni sestanki/dogodki
Vsebina aktivnosti
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Dosezen napredek
Plan naslednjih aktivnosti

Ustanovi se delovna
skupina, v okviru katere se
preuci moznost
prilagoditve davénega
sistema za spodbujanje
razvoja slovenskega
kapitalskega trga

Nosilni organ: MF

V okviru tega ukrepa so v letu 2024 potekali pogovori znotraj pristojnih sluzb na MF.

Preuciti moznost uvedbe
posebnih davénih
spodbud, povezanih z
ESG

Nosilni organ: MF

V okviru tega ukrepa so v letu 2024 potekali pogovori znotraj pristojnih sluzb na MF.

Preuciti moznost uvedbe
ali ponovne uvedbe
sistema spodbud za
nalozbe v inovativha
zagonska podjetja

Nosilni organ: MF

V okviru tega ukrepa so v letu 2024 potekali pogovori znotraj pristojnih sluzb na MF. Sistem bi lahko razsirili v primerjavi s
prejSnjim sistemom, ki je bil ukinjen leta 2016, tako da ne bi zajemal le naloZb prek druzb tveganega kapitala, temve¢ tudi
neposredne nalozbe poslovnih angelov.

Obravnavana je bila tudi problematika aktualne davéne obravnave AlS, za katere je bila predlagana izenalitev davéne
obravnave z ostalimi oblikami investicijskih skladov, konkretno z uvedbo moznosti 0% davéne stopnje za AIS pod pogojem
distribucije vsaj 90% poslovnega dobi¢ka, podobno kot velja za druge investicijske sklade. V ta namen je bila izdelana
mednarodna raziskava, ki je vklju€evala analizo dav€nih ureditev za AIS in nepremiéninske investicijske druzbe (v
nadaljnjem besedilu: NID) v Stevilnih drzavah EU in izven nje, ki je pokazala, da je predlagana sprememba v skladu z
mednarodno prakso.

Preucijo se moznosti za
izboljSanje in
poenostavitev dav&nih
postopkov v Sloveniji (npr.
v smislu vedje
digitalizacije)

Nosilni organ: MF

V okviru tega ukrepa so v letu 2024 potekali pogovori znotraj pristojnih sluzb na MF. IzboljSevanje in poenostavitve
davénih postopkov, zlasti v smeri vecje digitalizacije, so stalna naloga MF. V letu 2024 je bila sprejeta novela Zakona o
dave&nem postopku, ki prinada Stevilne ugodnosti in poenostavitve za davéne zavezance.

Preudi se moznost uvedbe
davénih spodbud za
sheme delnic in opcij za
zaposlene z nizjo

V letu 2024 je bila sprejeta novela Zakona o dohodnini (v nadaljnjem besedilu: ZDoh-2), s katero se je uvedla posebna
dav&na shema za inovativna zagonska podjetja za dohodke, prejete v obliki delnic ali delezev v teh podjetjih. Shema dolo¢a
zamik izraCuna davéne obveznosti od tovrstnega dohodka in posredno s tem tudi zamik nastanka obveznosti za placilo
prispevkov za socialno varnost (saj sta trenutek nastanka obveznosti in dohodek, od katerega se obradunavajo prispevki
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obdavcitvijo kapitalskih
dobickov, ustvarjenih s
takSnimi instrumenti, pod
pogojem, da bi bilo
izpolnjeno dolo¢eno
obdobje
imetnistva/posedovanja,
kar bi spodbudilo
dolgoro€ne nalozbe

Nosilni organ: MF

za socialno varnost, v tem primeru enaka kot za dohodnino). Prav tako se davéna obveznost v primeru tovrstnega dohodka
zniza z upoStevanjem negativnih razlik (tj. med vrednostjo delnice ali deleZa v €asu nastanka obveznosti izraCuna davéne
obveznosti in vrednostjo delnice ali deleza v €asu prejema tega dohodka) pri ugotavljanju davéne osnove od tovrstnega
dohodka. Dodatno se je uvedla tudi moznosti povprecenja tovrstnega dohodka v skladu s 120. &lenom ZDoh-2.
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