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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 ... pod tocko ... sprejela

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

Zakona o upravljavcih alternativnih investicijskih skladov ter ga predloZi Drzavnemu zboru
Republike Slovenije v obravnavo 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

Vlada Republike Slovenije predlaga, da se predlog zakona v drzavnem zboru obravnava po
skrajSanem postopku v skladu s tretjo alinejo prvega odstavka 142. ¢lena Poslovnika drZzavnega
zbora (Uradni list RS, st. 92/07 — uradno preciS¢eno besedilo, 105/10, 80/13, 38/17, 46/20, 105/21
odl. US, 111/21, 58/23 in 35/24.

Predlog zakona vsebuje manj zahtevne uskladitve zakona s pravom Evropske unije ter predlaga
dolo¢ene manj zahtevne spremembe in dopolnitve, predvsem redakcijske narave.

Ker direktiva vsebuje doloCene prilagoditve na podrocju upravljavcev alternativnih investicijskih
skladov in alternativnih investicijskih skladov v zvezi z ureditvami prenosa opravljanja storitev in
poslov upravljanja alternativnih investicijskih skladov (AIS) na drugo osebo in tretje osebe, izdajo



dovoljenj za opravljanje funkcije ¢lanov uprave, izbiro in uporabo orodij za upravljanje likvidnosti,
pravila za AIS, ki se ukvarjajo z dajanjem posojil (omejitve koncentracije nalozb in finanénega
vzvoda, zahteve glede kreditnih tveganj in drugo), nadzorniskim poro¢anjem, zagotavljanjem
storitev depozitarjev in storitev skrbniStva, je pomembno, da se pravo€asno prenese v domadi
pravni red, s Cimer se upravljavcem alternativnih investicijskih skladov in alternativnim
investicijskim skladom omogoc€i pravo¢asna prilagoditev novim zahtevam in prepreci njihova
pravna negotovost, ki bi lahko vplivala na njihovo konkurennost v evropskem finanénem
prostoru, ogrozila skladnost z evropskimi standardi in povzrodila tezave pri izvajanju ¢ezmejnih
storitev.

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 financni sistem,
— Blaz Zupang¢ic, sekretar, Sektor za zavarovalnistvo in trg kapitala, Direktorat za financni sistem.

4. Zunaniji 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,

— UrSka Cvelbar, generalna direktorica Direktorata za financni sistem,

— Natalija StoSicki, vodja Sektorja za zavarovalnistvo in trg kapitala, Direktorat za financni sistem,
— Blaz Zupang¢ic, sekretar, Sektor za zavarovalnistvo in trg kapitala, Direktorat za financni sistem.

6. Kratek povzetek gradiva

S predlogom Zakona o spremembah in dopolnitvah Zakona o upravljavcih alternativnih
investicijskih skladov se v slovenski pravni red prenaSa Direktiva (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 poroanjem,
zagotavljanjem storitev depozitarjev in storitev skrbnistva ter dajanjem posaijil s strani alternativnih
investicijskih skladov (UL L §t. 2024/927 z dne 26.3.2024).

Predlog zakona uvaja usklajena pravila glede prenosa opravljanja storitev in poslov upravljanja
alternativnih investicijskih skladov (v nadaljnjem besedilu: AIS) na drugo osebo ter nadaljnjega
prenosa na tretje osebe. Ureja se dovoljenja za opravljanje funkcije ¢lanov uprave. Za upravljavce
odprtih AIS se uvaja obveznost izbire in uporabe orodij za upravljanje likvidnosti ter pravila za
njihovo aktivacijo. Uvajajo se nova pravila za AlS, ki se ukvarjajo z dajanjem posojil, vklju¢no z
omejitvami koncentracije nalozb, zahtevami glede zadrZanja kreditnega tveganja ter omejitvami
finan€nega vzvoda. Uvaja se moznost imenovanja skrbnika s sedezem v drugi drzavi €lanici ter
dopolnjujejo dolocbe o nadzorniSkem poroc¢anju. Predlog zakona vsebuje tudi prehodne doloébe
za uskladitev poslovanja upravljavcev AIS z novimi zahtevami.

7. Presoja posledic za
a) javnofinanéna 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
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¢) 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 financ¢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 obgin 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:
24. 3. 2026

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 okviru javne obravnave so pripombe in predloge posredovale Agencija za trg vrednostnih
papirjev in Zdruzenje druzb za upravljanje investicijskih skladov — GIZ (v nadaljnjem besedily;
ZDU- GIZ). Po zakljueni javni obravnavi so dodatne pripombe posredovale Se Generali
Investments d.o.o. in Alfi Skladi d.o.o. Glede prejetih pripomb in predlogov so bili z Agencijo za
trg vrednostnih papirjev opravljeni tudi usklajevalni sestanki.

Bistveni predlogi in pripombe ter nacin njihovega upostevanja:
a) Agencija za trg vrednostnih papirjev (7. 4. 2026)

Agencija je predlagala preoblikovanje novega 62.b ¢lena ZUAIS, da bi dosledno sledil besedilu
toCke (c) Cetrtega odstavka 1. ¢lena Direktive 2024/927/EU glede zahteve po ugledu kandidata
za Clana uprave upravljavca AlS, in predlagala ohranitev besedila, ki ga je Agencija posredovala
ministrstvu decembra 2025. Predlog je bil upoStevan.

Agencija je predlagala ¢rtanje 73.f Clena ZUAIS z utemeljitvijo, da se ¢len nanasa zgolj na AIS,
ustanovljene v Republiki Sloveniji, medtem ko bi prepoved potroSniSkega kreditiranja morala
veljati za vse AIS, ki poslujejo v Republiki Sloveniji, hkrati pa ne bi smela omejevati AIS,
ustanovljenih v Sloveniji, pri izvajanju nalozbene politike v drugi drzavi €lanici, ki te opcijske
omejitve ni uporabila. Agencija je predlagala vkljuCitev ustrezne spremembe Zakona o
potrosniskih kreditih. Predlog je bil upostevan.

Agencija je opozorila, da je v 25. ¢lenu novele v vseh odstavkih besedo »depozitar« treba
nadomestiti z besedo »skrbnik« v skladu s terminologijo ZUAIS. Pripomba je bila upostevana.
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Agencija je predlagala uskladitev roka iz 65. ¢lena novele z rokom iz 10. ¢lena Delegirane uredbe
Komisije (EU) 2026/466 z dne 17. novembra 2025 o dopolnitvi Direktive 2011/61/EU v zvezi z
regulativnimi tehni¢nimi standardi, ki opredeljujejo znacilnosti orodij za upravljanje likvidnosti (UL
L 2026/466 z dne 27. 2. 2026). Predlog je bil upostevan.

Agencija je predlagala dopolnitev 40. ¢lena ZUAIS z novim odstavkom, ki dolo¢a, da upravljavec
AIS hkrati z zahtevo za vpis v register registriranih upravljavcev AIS predlozi tudi dodatne interne
akte s podrocja prepre€evanja pranja denarja in financiranja terorizma, izrauna celotne vrednosti
upravljanih sredstev, finanénega vzvoda, razvr§€anja strank in poro€anja Agenciji, z namenom
celovite preveritve izpolnjevanja zakonodajnih zahtev Ze v fazi registracije. Predlog je bil
upostevan.

Agencija je predlagala uvedbo novega 40.a €lena, ki bi Agenciji omogocal zavrnitev zahteve za
vpis v register, kadar iz predlozenih podatkov izhaja, da vloznik ne izpolnjuje minimalnih zahtev
iz zakona in predpisov, ki se nanasajo na upravljavce AlS. Predlog je bil upostevan.

Agencija je predlagala novo poglavje 2.4.3.a.Delnicarji upravljavca AlS, s ¢leni 62.a do 62.p, ki
bi urejali pogoje in postopek izdaje dovoljenja za pridobitev kvalificiranih delezev v upravljavcih
alternativnih investicijskih skladov ter s tem povezane nadzorne ukrepe. Predlog ni bil
upostevan, ker ne gre za prenos direktiv oziroma predpisov EU.

Agencija je predlagala novo poglavje 2.4.3.b Uprava upravljavca AlS, ki bi urejal pogoje za
izdajo dovoljenja za upravo upravljavca AlS. Predlog je bil upostevan.

Agencija je predlagala dopolnitev 279. ¢lena ZUAIS z novim odstavkom, ki bi Agenciji dal izrecno
podlago za izbris subjekta iz registra upravljavcev AlS tudi v primeru, ko se v nadzoru izkaze, da
subjekt ne izkazuje vseh lastnosti upravljavca AIS, brez predhodne odredbe o odpravi krsitev.
Predlog ni bil upoStevan, ker ne gre za prenos direktiv oziroma predpisov EU.

b) ZDU — GIZ (8. 4. 2026)

ZDU - GIZ je opozoril, da je v besedilu prehodne dolocbe treba izrecno navesti 132. ¢len ZUAIS
kot referen¢ni ¢len za materialno spremembo ter dolo¢bo uskladiti z enomeseénim rokom za
uveljavitev sprememb iz istega €lena. Pripomba je bila upoStevana.

ZDU - GIZ je predlagal podaljSanje roka za uskladitev pravil upravljanja ali aktov o ustanovitvi
AIS z novim 72.b ¢lenom zakona na 90 dni od zaletka veljavnosti zakona, z utemeljitvijo
negotovosti glede ¢asovnice sprejetja zakona. Predlog je bil upostevan.

ZDU — GIZ je predlagal, da se izrecno doloci, da sprememba pravil upravljanja ali akta o
ustanovitvi AlS, sprejeta izkljuéno zaradi uskladitve z 72.b ¢lenom zakona, ne Steje za materialno
spremembo iz 132. ¢lena zakona niti za spremembo okoliS¢€in iz drugega oziroma tretjega
odstavka 126. ¢lena zakona, ter da upravljavec AlS take spremembe uveljavi takoj po tem, ko o
njih obvesti Agencijo. Predlog je bil upostevan.

ZDU — GIZ je predlagal dodatno prehodno obdobje za AIS, ustanovljene pred 16. 4. 2026, z rokom
do 16. 4. 2027 za posodobitev obstojecih postopkov dela in tehni¢ne infrastrukture za izvrSevanje
72.b in 72.c ¢lena zakona. Predlog je bil upoStevan.

ZDU - GIZ je predlagal, da se upravljavcu AlS, ki upravlja AlS, ustanovljen oziroma oblikovan za
dolocen ¢€as do vklju¢no 15. 4. 2026, dovoli, da do izteka Zivljenjske dobe tega AIS poleg orodij
iz 72.b &lena zakona za upravljanje likvidnosti uporablja tudi tehnike iz akta o ustanovitvi,
namenjene upravljanju likvidnosti, ki so bile pogodbeno dogovorjene do vkljuéno 15. 4. 2026, ne
glede na to, da te tehnike niso skladne z dolo¢bami 72.b ¢lena. GIZ je navedel, da je predlog
neformalno uskladil z Agencijo, ki se z njim strinja. Predlog je bil upostevan.
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c) Generali Investments d.o.o. (po zaklju€eni javni obravnavi)

Generali Investments je predlagal, da stranski zepi kot orodje za upravljanje likvidnosti delujejo
Ze sami po sebi v primerih izjemnih okoliS¢in, opredeljenih na ravni EU, za za&¢ito interesov
vlagateljev, ter da direktiva 2024/927/EU ne zavezuje, da so stranski zepi posebej vkljuceni v
pravila upravljanja AIS oziroma akt o ustanovitvi AlS. Na takSno razlago se je sklicevalo tudi
luksembursko nadzorno telo CSSF. Predlog je bil upostevan.

d) Alfi Skladi d.o.o. (15. 5. 2026, po zaklju€eni javni obravnavi)

Alfi Skladi je predlagala prestavitev novih 36.a in 36.c ¢lena ZUAIS iz splosnih dolo¢b zakona v
podpoglavje 2.4.4.1.a, ki ureja posebna pravila pri dajanju posajil, z utemeljitvijo, da definicije in
iz njih izhajajoce omejitve ne bi smele veljati za AlS, ki nimajo nalozbene strategije dajanja posojil.
Predlog ni bil upostevan, ker sta oba ¢lena Cisti definiciji brez operativnih obveznosti; obveznosti
iz podpoglavja 2.4.4.1.a se po svojem besedilu same omejijo na AlS, ki dosegajo prag iz 36.c
¢lena, ne glede na umestitev definicij.

Alfi Skladi je predlagala, da se AIS, ki je bil ustanovljen pred uveljavitvijo zakona in je v pravilih
upravljanja ali aktu o ustanovitvi dolo€il pogoje za izplacilo stroZje od minimalnih orodij iz novega
72.a €lena, te stroZje pogoje ob obvezni uskladitvi akta z novim 72.b ¢lenom ohrani. Predlog je
bil upostevan; v 65. ¢len zakona je bil dodan ustrezen odstavek.

Alfi Skladi je opozoril, da 10. ¢len Delegirane uredbe Komisije (EU) 2026/465 za AlS, ustanovljene
pred 16. 4. 2026, izrecno doloca enoletni prehod do 16. 4. 2027, medtem ko predlog tega prehoda
za Sesti odstavek (politika orodij za upravljanje likvidnosti) in sedmi odstavek (poro€anje Agenciji)
72.b ¢lena ZUAIS ni izrecno povzemal, kar je povzro€alo pravno negotovost za upravljavce in
Agencijo. Pripomba je bila upoStevana; dodan je bil odstavek, ki za AlS, ustanovljene pred 16. 4.
2026, zamika obveznosti iz Sestega in sedmega odstavka 72.b ¢lena ZUAIS na 16. 4. 2027.

11. Spostovanje Resolucije o normativni dejavnosti

Pri pripravi gradiva so bile upoStevane zahteve iz Resolucije o normativni dejavnosti.

12. Vkljucitev v okvirni na€rt normativne dejavnosti

Predlog predpisa, ki je predmet gradiva, ni vklju€en v okvirni naért normativne dejavnosti.

Peter Papez
drzavni sekretar

Ustvarjeno v MOPED-DOCS, 11. 07. 2026 18:36:26



		2026-07-21T10:19:03+0100
	Peter Papež




