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ZADEVA: Zakon o spremembah in dopolnitvah Zakona o investicijskih skladih in
druzbah za upravljanje — predlog za obravnavo
1. Predlog sklepa viade

Na podlagi drugega odstavka 2. ¢lena Zakona o Vladi Republike Slovenije (Uradni list RS, st.
24/05 — uradno preciS¢eno besedilo, 109/08, 38/10 — ZUKN, 8/12, 21/13, 47/13 — ZDU-1G, 65/14,
55/17, 163/22, 57/25 - ZF in 555/26) je Vlada Republike Slovenije na ... seji dne ... pod tocko ...
sprejela

SKLEP:
Vlada Republike Slovenije je doloCila besedilo predloga Zakona o spremembah in dopolnitvah

Zakona o investicijskih skladih in druZbah za upravljanje ter ga poSlje v obravhavo Drzavnemu
zboru Republike Slovenije po skrajSanem postopku.

Mag. Janja Garvas

GENERALNA SEKRETARKA
Prejmejo:
— Drzavni zbor Republike Slovenije,
— Ministrstvo za finance Republike Slovenije,
— Sluzba Vlade Republike Slovenije za zakonodajo.
2. Predlog za obravnavo predloga zakona po nujnem ali skrajSanem postopku v

drzavnem zboru z obrazlozitvijo razlogov

Predlagamo, da Drzavni zbor Republike Slovenije predlog Zakona o spremembah in dopolnitvah
Zakona o investicijskih skladih in druzbah za upravljanje na podlagi tretje alineje prvega odstavka
142. Clena Poslovnika drzavnega zbora (Uradni list RS, §t. 92/07 — uradno precisceno besedilo,
105/10, 80/13, 38/17, 46/20, 105/21 odl. US, 111/21, 58/23 in 35/24) obravnava po skrajSanem
postopku. Navedena dolo¢ba dopusc€a obravnavo predloga zakona po skrajSanem postopku, ¢e
gre za manj zahtevne uskladitve zakona s pravom Evropske unije.

Predlog zakona po svoji vsebini pomeni uskladitev Zakona o investicijskih skladih in druzbah za
upravljanje s pravom Evropske unije. Z njim se v pravni red Republike Slovenije prenaSata
Direktiva 2024/2994/EU in Direktiva 2024/927/EU ter zagotavlja izvajanje z njimi povezanih
predpisov Evropske unije. Predlagane spremembe in dopolnitve so po naravi ve€inoma tehni¢ne
in usklajevalne, saj upostevajo na ravni Evropske unije Ze sprejete resSitve in drzavi Clanici ne
prepuscajo bistvene diskrecije pri urejanju. Vec€inoma gre za prenos zahtev navedenih aktov, ki



ne posegajo v temeljne znadilnosti veljavne ureditve druzb za upravljanje in investicijskih skladov,
temvec veljavno ureditev usklajuje z novimi zahtevami prava Evropske unije.

Rok za prenos Direktive 2024/927/EU v pravni red drzav €lanic je potekel 16. aprila 2026, rok za
prenos Direktive 2024/2994/EU pa je 25. junij 2026, zato je CimprejSnja izvedba vseh postopkov
nujna. Obravnava predloga zakona po skrajSanem postopku je zato primerna in potrebna, saj gre
za manj zahtevne uskladitve s pravom Evropske unije, ki bistveno ne spreminjajo pravnega
okvira, temve¢ zagotavljajo njegovo pravocasno skladnost z obveznostmi Republike Slovenije iz
prava Evropske unije.

3. Osebe, odgovorne za strokovno pripravo in usklajenost gradiva

- Urska Cvelbar, generalna direktorica Direktorata za financni sistem,

- Natalija StoSicki, vodja Sektorja za zavarovalnistvo in trg kapitala, Direktorat za finan¢ni
sistem,

- Blaz Zupancic, sekretar, Sektor za zavarovalnistvo in trg kapitala, Direktorat za financni
sistem.

4. Zunanji strokovnjaki, ki so sodelovali pri pripravi dela ali celothega gradiva, in s
tem povezani stroski

Pri pripravi predpisa ni sodeloval zunaniji strokovnjak oziroma pravna oseba.

5. Predstavniki vlade, ki bodo sodelovali pri delu drzavnega zbora

- mag. Andrej Sircelj, minister,

- Peter Papez, drzavni sekretar,

- mag. Maja Hostnik KaliSek, drzavna sekretarka,

- mag. Kristina éteblaj, drzavna sekretarka,

- UrsSka Cvelbar, generalna direktorica Direktorata za financni sistem,

- Natalija StoSicki, vodja Sektorja za zavarovalnistvo in trg kapitala, Direktorat za financni
sistem,

- Blaz Zupancic, sekretar, Sektor za zavarovalnistvo in trg kapitala, Direktorat za financni
sistem.

6. Kratek povzetek gradiva

S predlaganimi spremembami in dopolnitvami Zakona o investicijskih skladih in druzbah za
upravljanje se v pravni red Republike Slovenije prenasajo:

- dolocbe Direktive (EU) 2024/927 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 13. marca 2024 o
spremembi direktiv 2011/61/EU in 2009/65/ES v zvezi z ureditvami prenosa, upravljanjem
likvidnostnega tveganja, nadzorniSkim poro¢anjem, zagotavljanjem storitev depozitarjev in
storitev skrbniStva ter dajanjem posojil s strani alternativnih investicijskih skladov (rok za prenos:
16. april 2026), in sicer v delu, ki se nanasa na spremembe Direktive 2009/65/ES o kolektivnih
nalozbenih podjemih za vlaganja v prenosljive vrednostne papirje (KNPVP) in njihovih druzbah
za upravljanje;

- dolo¢be Direktive (EU) 2024/2994 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 27. novembra 2024 o
spremembi direktiv 2009/65/ES, 2013/36/EU in (EU) 2019/2034 glede obravnave tveganja
koncentracije, ki izhaja iz izpostavljenosti do centralnih nasprotnih strank, in tveganja nasprotne
stranke pri poslih z izvedenimi financnimi instrumenti s centralnim kliringom (rok za prenos: 25.
junij 2026), v delu, ki se nanasa na spremembe Direktive 2009/65/ES in Direktive (EU) 2019/2034;
- 10. ¢len Delegirane uredbe (EU) 2026/466 z dne 17. novembra 2025 o dopolnitvi Direktive
2009/65/ES Evropskega parlamenta in Sveta v zvezi z regulativnimi tehni¢nimi standardi, ki
doloc¢ajo znacilnosti orodij za upravljanje likvidnosti.

Predlog zakona v okviru prenosa direktiv uvaja naslednje klju¢ne vsebinske sklope:
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Upravljanje likvidnostnega tveganja: Za KNPVP se uvaja usklajen nabor orodij za upravljanje
likvidnosti (prekinitev vpisov in izplacil, omejitev izplacil, stranski zepi in druga orodja), pri Cemer
morajo druzbe za upravljanje v pravilih upravljanja vzajemnega sklada obvezno opredeliti vsaj
8tiri orodja. Uvaja se obveznost sprejema politike orodij za upravljanje likvidnosti ter ureditev
pooblastila Agencije za trg vrednostnih papirjev (v nadaljnjem besedilu: Agencija) za zahtevo
aktivacije ali deaktivacije orodja za prekinitev vpisov in izplagil v izjemnih okoliS€inah.

Prenos opravljanja nalog (delegiranje): Natan¢neje se dolo¢ajo standardi za prenos storitev
upravljanja na tretje osebe ter pogoji za prepreCevanje ustanavljanja subjektov brez dejanske
operativne substance (t. i. »postnih nabiralnikov«). Uvaja se zahteva po zadostni vsebinski
prisotnosti in vodenju poslov v Republiki Sloveniji ter obveznost predhodnega obvescanja
Agencije o materialnih spremembah.

Hramba sredstev in vloga centralnih depotnih druzb: Pojasnjuje se vlioga centralnih depotnih
druzb (CDD) v verigi skrbniskih storitev, pri €emer opravljanje storitev s strani izdajateljske CDD
ne Steje za prenos skrbniskih storitev, medtem ko opravljanje storitev s strani vlagateljske CDD
Steje za prenos skrbniskih storitev.

Centralne nasprotne stranke in tveganje koncentracije: Odpravlja se omejitev tveganja
nasprotne stranke pri poslih z izvedenimi finan€nimi instrumenti, za katere centralni kliring opravi
centralna nasprotna stranka (CNS) z dovoljenjem ali priznanim statusom v skladu z 648/2012/EU,
s Cimer se vzpostavljajo enaki konkurenéni pogoji med borznimi in OTC izvedenimi financnimi
instrumenti.

NadzorniSko porocanje in sodelovanje: Uvajajo se obveznosti rednega nadzorniSkega
porocanja za KNPVP, ki se bodo zacele uporabljati z dnem, ki ga dolo¢i Komisija EU v ustreznem
delegiranem aktu. Krepi se izmenjava informacij Agencije z ESMA, EBA, EIOPA, ESRB in ESCB.

7. Presoja posledic za
a) javnofinan¢na sredstva nad 40.000 EUR v tekoCem in ne
naslednijih treh letih,
b) usklajenost pravnega reda Republike Slovenije s da
pravnim redom Evropske unije,
c) administrativne posledice, da
¢) gospodarstvo, zlasti mala in srednja podjetja ter da
konkurenénost podjetij,
d) okolje, vkljuéno s prostorskimi in varstvenimi vidiki, ne
e) socialno podrodje, ne
f) dokumente razvojnega nacrtovanja. ne
8. Predstavitev ocene finan¢nih posledic

Predlog zakona nima finan¢nih posledic za drzavni proracun ali druga javnofinan¢na sredstva.
9. Predstavitev sodelovanja z zdruzeniji ob¢in

Vsebina gradiva ne vpliva na pristojnosti, delovanje oziroma financiranje obcin.

Gradivo ni bilo poslano v mnenje Skupnosti ob¢in Slovenije (SOS).

Gradivo ni bilo poslano v mnenje Zdruzenju ob¢in Slovenije (ZOS).

Gradivo ni bilo poslano v mnenje Zdruzenju mestnih ob¢in Slovenije (ZMOS).

10. Predstavitev sodelovanja javnosti

Gradivo je bilo predmet sodelovanja z javnostjo.

Datum objave na spletni strani:
13. 3. 2026
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Na gradivo so bila podana mnenja, predlogi in pripombe.

V razpravo vklju€eni subjekti:
Agencija za trg vrednostnih papirjev

Obrazlozitev upostevanja mnenj, predlogov in pripomb v razpravo vklju€enih subjektov:
V razpravo vklju€eni subjekti:
Agencija za trg vrednostnih papirjev in Zdruzenje druzb za upravljanje — GIZ.

V okviru javne obravnave so bile prejete pripombe in predlogi dopolnitev s strani Agencije za trg
vrednostnih papirjev in s strani Zdruzenja druzb za upravljanje — GIZ.

Pripombe Agencije za trg vrednostnih papirjev so se nana8ale na redakcijske popravke in so bile
vse upostevane, upostevale se niso pripombe, ki niso povezane s prenosom direktiv.

Bistveni predlogi in pripombe Zdruzenja druzb za upravljanje — GIZ so se nanasali na:

- potrebnost, da se kot dodan podatek, ki ga druzbe za upravljanje zbirajo, vkljuci tudi
podatek o drZzavi dav€énega rezidentstva imetnikov investicijskih kuponov — predlog ni bil
upostevan saj se ne nanasa na besedilo, povezano s prenosom direktiv,

- Omejitev nalozb druzb za upravljanje: predlog, da se ¢rta omejitev njihovih nalozb in
nalozb skupaj z osebami, povezanimi z druzbo za upravljanje, le v pravne osebe, ki so kapitalske
druzbe in ki opravljajo dejavnost upravljanja investicijskih skladov ali alternativnih investicijskih
skladov ali storitve gospodarjenja s finan¢nimi instrumenti, predlog ni bil upoStevan saj se ne
nanasa na besedilo, povezano s prenosom direktiv;

- predlog, da zahtevi za izdajo dovoljenja druzbi za upravljanje za opravljanje storitev
upravljanja investicijskih skladov ne bi bilo potrebno priloZiti poslovnega nacrta, kot do sedaj,
ampak bi bil lahko to drug ustrezen dokument z isto vsebino, kot jo veljavni zakon Ze predvideva
v finanénem nacrtu — (2. tocka drugega odstavka 104. ¢lena zakona); predlog ni bil upostevan,
saj bi se morale zakonodajne zahteve preverjati v postopkih nadzora,

- Crtanje potrebnosti odlo¢anja Agencije o dopustnosti nameravanih sprememb materialnih
dejstev oz. okolis€in za izdajo dovoljenja za opravljanje storitev upravljanja investicijskih skladov,
tako, da bi bilo zadostno le predhodno obvestilo Agenciji o nameravanih spremembah se ni
uposteval, saj gre za spremembe tistih dejstev, ki so bila podlaga za odlo€anje Agencije, da je
izdala druzbi za upravljanje dovoljenje za opravljanje teh storitev, je pa predvideno, da Agencija
obvestilo presoja in v primeru molka organa v 30 dneh se $teje, da so spremembe v veljavi, kar
pomeni da ne gre za postopek Agencije, ki bi bil podoben postopku izdaje dovoljen;j;

- opredelitve dodatnih storitev, ki jih lahko izvajajo druzbe za upravljanje, in sicer storitve
upravljanja premoZenja drugih investicijskih skladov — predlog se ni uposteval, saj ¢e upravljajo
druzbe za upravljanje druge investicijske sklade, se mora bodisi prenesti nanje upravljanje
takSnega premoZenja, za kar je Ze v veljavi ute€en rezim dovoljenj Agencije, bodisi v okviru
storitev gospodarjenja, kjer se uporabljajo smiselno predpisi, ki urejajo to storitev, se je pa jasneje
zapisalo, da storitve gospodarjenja vkljuCujejo tudi upravljanje premozenja drugih investicijskih
skladov;

- obveznost namesto mozZnosti predpisa Agencije glede orodij za upravljanje likvidnosti, se
ni upostevala, saj bo Agencija morala predpisati podrobnejSa pravila oziroma usmeritve v kolikor
bo EFAMA predpisala smernice za ta orodja;

- obveznost namesto moznosti predpisa Agencije, ki bi predstavljal usmeritve za sprejetje
ukrepa zahteve za prekinitev ali ponovno vzpostavitev vpisov in izplacil investicijskih kuponov, se
ni upoStevala, saj predlog zakona v spremenjeni 2. tocki drugega odstavka 233. ¢lena predvideva
predhodno posvetovanje Agencije z druzbo za upravljanje pred sprejetiem takSnega ukrepa,

- podaljSanje rokov za prilagoditev 0z. spremembo pravil upravljanja investicijskega sklada
upostevaje 25., 32., 33 in 34. ¢len tega zakona ter dodatno prehodno obdobje za izvedbo orodij
upravljanja likvidnosti, se ne uposteva, saj so roki uskladitve predpisani z direktivo 2024/927/EU,
ki je predmet prenosa.

11. Spostovanje Resolucije o normativni dejavnosti
Pri pripravi gradiva so bile upoStevane zahteve iz Resolucije o normativni dejavnosti.
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12. Vkljucitev v okvirni nacrt normativne dejavnosti
Predlog predpisa, ki je predmet gradiva, ni vklju€en v okvirni naért normativne dejavnosti.

Mag. Andrej Sircelj
minister
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