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Delnicam brez vrednosti se zdaj lahko odpovemo

Smetarski racun Namesto da placujemo stroSke za vodenje trgovalnega racuna, na katerem so nicvredne delnice, jih odloZimo na racun pri KDD

Delnicarji morajo za vode-
nje trgovalnega racuna placa-
ti borznim hisam priblizno 15
evrov na leto, tudi e so niji-
hove delnice brez vrednosti.
Moznost, da se temu strosku
izognejo, so dobili z uvedbo
racuna za opustitev vredno-
stnih papirjev.

ANDRE) MOTL

Preden je Centralna klirinsko de-
potna druzba (KDD) novembra
uvedla tako imenovani opustitveni
racun, so delnicarji svoj trgovalni
racun lahko zaprli le, ¢e so pred tem
prodali vse delnice. To pa je bilo pri
delnicah podjetij, ki so izgubile vso
vrednost, nemogoce, saj zanje trg
ne obstaja. Zdaj lahko posameznik
delnice prenese na opustitveni ra-
¢un pri KDD, nato pa svoj trgovalni
racun brez teZav zapre. Za opustitev
delnic mora imetnik rac¢una pri
¢lanu KDD, ki vodi njegov trgoval-
ni racun, podpisati nalog za pre-
nos vrednostnih papirjev v breme
svojega racuna in dobro ra¢una za
opustitev.

Delnice lahko v prvih dveh letih
po prenosu znova brezpla¢no pre-
vzame samo njihov izdajatelj, po
tem obdobju pa tudi drugi intere-
senti. »Opustitev vrednostnih pa-
pirjev pomeni nepreklicno in trajno
odpoved tem vrednostnim papir-
jem in vsem pravicam, ki izhajajo
iz njih. Opustitev se lahko nanasa
na vrednostne papirje, ki so v celoti
vplacani in prosti slehernih pravic
tretjih ali drugih pravnih bremen,«
povzemajo v KDD septembra ob-
javljena pravila poslovanja druzbe
(Ur. 1. 69/2012). V pravilih je po-
drobneje navedeno, dalahko v dveh
do petih letih opuS¢ene vrednostne
papirje neodplac¢no pridobi vsak, ki
to Zeli, razen posameznik, ki jih je
opustil, po petih letih pa tudi on.

Poleg tega lahko posameznik del-
nice opusti le, ¢e na ra¢unu za opu-
stitev ni Ze ve¢ kot pet odstotkov
delnic nekega izdajatelja. Primer:
lastnik delnic podjetja A, ki je izda-

101000 delnic, lahko na opustitveni
racun prenese pet delnic tega pod-
jetja samo, Ce tega pred njim ni sto-
rilo Ze toliko preostalih lastnikov
delnic, da na smetarskem ra¢unu ni
Ze 50 delnic podjetja A. Po besedah
Matjaza Titana, svetovalca uprave
KDD, je bila ta omejitev potrebna,
ker e bi bil na tem ra¢unu pomem-
ben delez delnic nekega podjetja, bi
po zakonu o trgu finan¢nih instru-
mentov to povzrocilo Stevilne za-
plete. Pri tem dodaja, da se bo s pre-

vzemom opuscenih delnic racun
tudi praznil, tako da bodo s¢asoma
mozZne nove opustitve.

Pomisleki

Iskanje reSitev za male delnicarje
Kristjan Verbi¢ iz Vseslovenske-
ga zdruZenja malih delnicarjev
(VZMD) podpira, a ima pri uved-
bi novega rac¢una tudi ve¢ pomi-
slekov.

Kljub omejitvam bi lahko po
njegovem mnenju opuscanje

delnic istega izdajatelja s¢asoma
vodilo v razvodenitev lastniske-
ga deleza obstojecih manjSinskih
delnicarjev, kar bi vec¢inskim del-
nicarjem potencialno omogocilo
obvladovanje druzbe. Meni tudi,
da bi se lahko celo izpolnili pogoji
za iztisnitev malih delnicarjev. Po
drugi strani pa omejitev opusti-
tve na najveC pet odstotkov del-
nic istega izdajatelja po njegovem
mnenju pomeni tudi to, da se za
lastnike, ki bi delnice Zeleli opu-
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stiti po zapolnitvi teh kvot, ni nic¢
spremenilo.

Prenos delnic na opustitve-
ni ra¢un pomeni nepreklicno in
trajno odpoved vsem pravicam,
ki iz njih izhajajo. Verbi¢ meni, da
bodo lahko zaradi tega posamezni
delnicarji scasoma oSkodovani, saj
moznosti, da bi delnice v priho-
dnosti lahko prodali, pogosto ni
mogocCe povsem izkljuciti. Pravi,
da je reSitev za taksne delnice vca-
sih paketna prodaja vedcjih koli¢in

delnic posamezne druZbe na pod-
lagi delnicarskega sporazuma.

Podobnosti z zemljisci

Uvedbo racuna za opustitev del-
nic Verbi¢ delno pripisuje vecjim
pritiskom delnicarjev, ki so v ¢asu
zaostrenih razmer bolj obcutljivi
za vse vrste stroskov, ki bi se jim
potencialno lahko izognili. Prej$nja
leta so zaradi domnevno prevelikih
stroSkov vodenja trgovalnih racu-
nov na borzne hiSe in KDD leteli

Stevilni ocitki. Verbi¢ meni, da bi
bila prava reSitev za delnicarje, Ce
bi jim KDD omogocil prenos delnic
iz trgovalnega nazaj na registrski
racun, kjer se stroski vodenja ne
smejo zaraCunavati.

Titan po drugi strani poudarja, da
so za vrednostne papirje, ki imajo
neko vrednost, doloCeni stroski
vodenja trgovalnega rauna upra-
viceni, saj ta sredstva omogocajo
poslovanje v pravno varnem oko-
lju. Spremembe je bilo po njegovih
besedah tako treba izvesti zgolj pri
lastniStvu vrednostnih papirjev
z zanemarljivo ali nikakr$no vre-
dnostjo, ki lastniku prinasajo zgolj
stroSke. Pred vzpostavitvijo opusti-
tvenega racuna so bile po njegovih
besedah pri nas potrebne tudi spre-
membe zakonske ureditve, saj je na
podrodju nematerializiranih vre-
dnostnih papirjev zakonodaja pred
tem izhajala iz zgreSene analogije z
lastni$tvom zemljiS¢, zaradi Cesar
se jim ni bilo mogoce odpovedati.

Za zdaj malo zanimanja

Vedjega zanimanja za opustitev
vrednostnih papirjev pri Gorenjski
borznoposredniski druzbi (GBD) in
pri druZbi Alta Se ne opazajo. Da se
nova moznost med delnicarji vsaj
za zdaj ni prijela, nakazujejo tudi
podatki KDD, po katerih je bilo no-
vembra na rac¢un za opustitev opra-
vljenih zgolj Sest prenosov. Vzrok za
to je, da mali delnicarji te mozZnosti
Se ne poznajo dovolj, pravijo v Alti
in pri informiranju javnosti upajo
tudi na sodelovanje KDD.

Ceprav opustitev vrednostnih pa-
pirjev za imetnike pomeni zgolj iz-
hod iz nezavidljivega poloZaja, pa ta
korak zanje ni brezplacen. Stroski,
ki jih bodo imeli s prenosom delnic
na opustitveni racun, so odvisni
od tarifne politike posameznega
¢lana KKD, pravi Titan. V GBD je
cena zdaj enaka stroSkom prodaje
netrznih vrednostnih papirjev in se
povisuje s Stevilom vrednostnih pa-
pirjev. Za 11 evrov lahko opustimo
do 499 delnic, ¢e pa bi, denimo, Ze-
leli prenesti ve¢ kot 10.000 delnic,
bi nas to stalo 48,75 evra.

Za produkte z zajamc¢enimi donosi moramo vedno placati

Zivljenjska zavarovanja Ce izberemo minimalno zavarovalno vsoto, so lahko primerni produkt za dolgoro¢no varéevanje

Nalozbena Zivljenjska zavaro-
vanja spadajo med produkte,
ki jih posamezniki najpogoste-
je kupijo za varcevanje. Financ-
ne strokovnjake smo vprasali,
kaksne so prednosti in slabosti
njihove uporabe za pokojnin-
sko varcevanje.

ANDREJ MOTL

Pomembna prednost nalozbe-
nih Zivljenjskih zavarovanj (ZZ)
v primerjavi z drugimi oblikami
varCevanj za pokojnino je ugodna
dav¢éna zakonodaja, pravi osebni
financni svetovalec Mitja Vezovi-
Sek iz Individe. Na$i prihranki v
primeru, da zavarovalna doba pre-
sega deset let, ostanejo neobdav-
Ceni. Ena izmed osrednjih slabosti

teh zavarovanj pa je po njegovem
mnenju njihova omejena likvi-
dnost. Od pogodbe lahko odsto-
pimo po letu dni od sklenitve, pri
Cemer so stroski odpovedi do pet
odstotkov vrednosti premozenja.
Vendar pa so najveCje breme za
varcevalca zacetni stroSki, ki jih
zavarovalnica ne povrne. Po nje-
govem mnenju od dolgoro¢nih
varCevanj ni nikoli smiselno od-
stopiti v prvih letih, ker so stroski
preveliki. Slaba likvidnost zivljenj-
skih zavarovanj je po drugi strani
po Vezoviskovi oceni lahko tudi
prednost, saj nas zavezuje k redne-
mu vplacevanju premij.

Po besedah financnega sveto-
valca Mihe Berkopca iz druzbe
Concorde je pomembna pomanj-
Kkljivost naloZbenih zZivljenjskih za-
varovanj pogosto nezadostna tran-

sparentnost. Pravi, da vlagateljem
pred sklenitvijo velikokrat predsta-
vijo samo pozitivne strani naloZbe-
ne politike in nekatere stroSke, ne
omenjajo pa stroskov, ki bodo imeli
najvedji vpliv na visino privarceva-
nih sredstev. Zaradi viSine stroSkov
v Zivljenjskih zavarovanjih po nje-
govem mnenju ni smiselno varce-
vati manj kot deset let.

Nalozbeno zavarovanje ali
neposredna nalozba v sklade?

Ce se namesto za nalozbeno zava-
rovanje odlo¢amo za varcevanje v
vzajemnih skladih, bo dav¢na poli-
tika precej manj ugodna, saj bomo
davka na kapitalski dobicek v celoti
opraviceni Sele po 20 letih, pa Se to
le v primeru enkratnega vplacila,
pravi VezoviSek. Berkopec dodaja,
da smo pri vlaganju v vzajemne

sklade zaradi davénih posledic
bolj omejeni tudi, ¢e se odlo¢imo
za spremembo nalozbene politike.
Brez obdavc¢itve lahko prehajamo
samo med podskladi krovnega
sklada izbranega ponudnika. Po-
membna prednost vzajemnih skla-
dov v primerjavi z nalozbenimi ZZ
pa je po mnenju Berkopca popolna
transparentnost stroSkov.
VezoviSek pojasnjuje, da so se
najbolj napredne oblike naloZbe-
nih ZZ tako po stroskih kot po li-
kvidnosti in tudi sicer Ze pribliZale
varcevalnim nacrtom, ki jih ponu-
jajo upravitelji vzajemnih skladov.
Za pokojninsko varcCevanje so
po njegovem mnenju med najpri-
mernejSimi produkti naloZbena
77 z minimalno zavarovalno kom-
ponento. Ta poleg nalozb v pakete
vzajemnih skladov zavarovancu

/unaj Evrope tezje do gotovine

Bankomati Preden odpotujete, v svoji banki preverite, ali boste lahko dvigali denar

Ce nadrtujete potovanje v Azi-
jo in Pacifik, v ZDA, Latinsko
Ameriko ali v dolocene ka-
ribske drzave in nameravate
tam dvigovati gotovino s kar-
tico Maestro na bankomatih,
pred odhodom na pot o tem
obvestite svojo banko. S tem
si boste zagotovili nemote-
no uporabo bankomata, lahko
preberemo na spletnih straneh
treh slovenskih bank.

MILKA BizoVI¢AR

Iz obvestil PoStne banke Sloveni-
je, Nove KBM in Probanke lahko
razberemo, da so se banke odlocile
za takSno omejitev poslovanja na
bankomatih v ve¢ kot 60 drzavah
po svetu, ker tam ne izpolnjujejo
varnostnih standardov bankomat-
skega poslovanja, kot jih poznamo
v Evropi.

Na stari celini so placilne kar-
tice, bankomati in POS-terminali
v veliki vecini opremljeni s ¢ipno
tehnologijo (tako imenovani EMV-
standard), ki je ni mogoce zlora-
biti, medtem ko v nekaterih delih
sveta poslovanje s placilnimi kar-
ticami Se vedno poteka izklju¢no
na podlagi magnetne steze na za-
dnjem delu kartice, Kjer so zlorabe
mogoce (na primer skimming). Da
kartice lahko uporabljamo Kkjer
koli, so $e vedno opremljene tudi
Z magnetno stezo — kadar naprava,
na Kkateri Zelimo uporabiti kartico,

nima vgrajene EMV-tehnologije,
potrebne podatke prebere z nje. Ze
od leta 2005 velja sporazum o od-
govornosti za morebitne zlorabe
pri karticnem poslovanju. Doloca,
da za morebitno finan¢no Skodo,
ki bi jo imel potroSnik zaradi zlo-
rabe njegove kartice pri konkretni
transakciji, odgovarja banka, ki ni
poskrbela za varno izvedbo tran-
sakcije z uporabo ¢ipne tehnolo-
gije. V Probanki pojasnjujejo, da
v drzavah, ki so se znasle na ¢rni
listi — med njimi so ZdruZene dr-
Zave, Brazilija, Argentina, Kitajska,
Indija, Maldivi —, tega sporazuma
ne upostevajo. V eni izmed bank

so nam pojasnili, da »so v teh dr-
Zavah zlorabe stvar tistih, ki so jim
bile kartice zlorabljene«.

Iz pojasnil na spletnih straneh
omenjenih treh slovenskih bank
je mogocCe razumeti, da se za za-
§¢ito svojih strank pred zlorabami
kartic v drzavah iz ¢rne liste lahko
odlocijo banke, ki se zdruzujejo v
sistem Activa — zdaj je vkljuenih
12 slovenskih bank, poleg omenje-
nih med drugim $e Banka Koper,
Banka Celje, Gorenjska banka, Vol-
ksbank, DeZelna banka Slovenije,
Raiffeisen banka, BKS Bank, Hra-
nilnica Lon in Hranilnica Vipava.
Ceprav o tem na spletnih straneh
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Nekatere banke v Sloveniji so svoje stranke zavarovale tudi pred zlora-
bami na bankomatih v ZDA. FOTO BLOOMBERG

piSejo le tri izmed njih, se jih je
menda za to odlocilo ve¢, infor-
macije pa nam v petek ni uspelo
preveriti pri Banki Koper, nosilki
sistema Activa.

Po informacije na banko

Kot so povedali v eni izmed bank,
med prazniki ugotavljajo veliko
poskusov zlorab, zato opozarjajo,
da nepridipravi podatke iz magne-
tne steze na kartici Maestro lahko
prekopirajo pri kateri koli transak-
ciji tako v Sloveniji kot v tujini, po-
skusi uporabe teh podatkov pa so
najpogosteje prav v drZavah iz ¢rne
liste. Zato ugotavljajo, da je zascita
njihovih strank z onemogocanjem
dviganja gotovine z maestrom na
bankomatih v teh drzavah smotr-
na. Odtehta tudi dejstvo, da morajo
posamezniki, ki potujejo v katero
izmed teh drzav, pred odhodom na
pot poklicati v banko in povedati,
da tam nameravajo uporabljati tudi
bankomate. Banka jim bo to omo-
gocila. Ce se za to ne odlo¢i, denar
Se vedno lahko dviguje na banki
ali pa placuje s kartico. Sogovornik
tudi sicer svetuje, naj se vsakdo
pred odhodom v oddaljene drzave
na banki pozanima o moznostih
uporabe kartic, o stroskih in dru-
gih morebitnih posebnostih.
Informacije o tem, katere banke
so potroSnike zavarovale pred zlo-
rabami njihovih kartic na ta nacin
in v katerih drzavah je dvigovanje
gotovine na bankomatih treba
napovedati, je moZno preveriti v
bankah.

ponujajo zelo Siroke moznosti za
vlaganje, obenem pa obicajno po-
nujajo tudi aktivno upravljanje iz-
branih nalozb in izbiro moZnosti,
kot so financ¢ni vzvodi in jamstva
vplacanih premij. Po njegovi oceni
bi se ta segment moralo obravna-
vati kot loCeno zavarovalno vrsto
s skupnim imenom investicijska
zavarovanja.

Strukturo nalozb

je smiselno preverjati

Vecja svoboda pri izbiri nalozb pri
takSnih produktih je po Vezovi-
Skovem mnenju pomembna, ker
omogoca bolj$o razprsitev portfelja
in doseganje donosov ne glede na
gibanja na kapitalskih trgih. Ta se-
gment ZZ je za pokojninsko varce-
vanje zanimiv tudi zaradi omenje-
nih dodatnih mozZnosti upravljanja

nalozb. Tako je za vecino varceval-
cev, ki svojih naloZb obicajno ne
spremljajo redno, lahko smiselna
izbira aktivnega upravljanja pre-
moZenja. Upravljavec namesto nas
vlaga v razlicne vzajemne sklade,
indeksne sklade ali druge finan¢ne
instrumente. VezoviSek poudarja,
da je zelo pomembno, da naloZbe-
no zavarovanje ni omejeno zgolj na
posamezen vzajemni sklad, saj se v
obdobjih neugodnih gibanj na ka-
pitalskih trgih zaradi omejitev na-
lozbene politike upravljavec sklada
tezko izogne velikim padcem. Ker
nekateri upravljavci ne dosegajo do-
brih rezultatov, je alternativa temu
pristopu po njegovem mnenju lah-
ko tudi pomoc¢ osebnega financne-
ga svetovalca, ki revidira naloZbeno
politiko in spreminja strukturo na-
loZb znotraj zavarovanja.

Odlocitev za zavarovanje z ga-
rancijo je po VezoviSkovem mne-
nju lahko smiselna, ¢e nam do
upokojitve manjka manj kot 20 let,
¢e nismo naklonjeni tveganjem ali
¢e moramo postavljeni cilj doseci
na vsak nacin. Pravi pa, da bolj ko
je nas cilj oddaljen, manj smiselni
so taksni produkti. Navaja, da no-
bena oblika jamstva za stranko ne
bo brezplacna.

Tretja moznost, ki se pogosto
pojavlja v obravnavanem segmen-
tu ZZ, pa so produkti s finanénim
vzvodom. Ti so po njegovem mne-
nju zanimivi predvsem kot dopol-
nitev osrednji obliki pokojninske-
ga varCevanja. Njihova prednost je,
da omogocajo velike donose, a je
ponudba v Sloveniji zelo omejena,
vlagateljem pa ne dajejo zadostne
fleksibilnosti.

Oglasno sporocilo

Triglav Top Brands

son & Johnson, L'Oréal in drugih?

Blagovne znamke so nase vsakdanje spremljevalke. Ob-
vladujejo nasa zivljenja precej bolj, kot se sploh zave-
damo. Kdo ne pozna najvecjih, najbolj prepoznavnih
blagovnih znamk ali pogovorno brendov v lasti podjetij
Apple, Google, McDonald's, Coca Cola, Novartis, Toyota,
BMW, Volkswagen, Microsoft, IBM, Nike, Nestlé, John-

Se kdaj vprasate, zakaj jih potrosniki uporabljamo? Za-
radi varnosti in prvovrstne potrosniske izkusnje. Pri
nakupu izdelka ali storitve izbrane blagovne znamke
navadno vemo, kaj lahko pri¢akujemo, in smo za taksno
»zadovoljstvo« tudi pripravljeni placati.

Blagovne znamke - odli¢na
nalozbena strategija

mag. Mitja Basa, upravljavec investicijskih skladov

In za konec 3e zanimivost. Ali ste vedeli, da je najvecje
globalno podjetje po trzni kapitalizaciji ameriski tehno-
loski velikan Apple? Vedno znova dosega Stevilne teh-
noloske in prodajne rekorde.V drugi polovici letosnjega
septembra je v samo treh dneh od predstavitve novega
pametnega telefona iPhone 5 na trgu prodal rekordnih
pet milijonov primerkov. Zavidljiva Stevilka, ni kaj!
Pomena blagovnih znamk in njihovega vpliva na ugled
in vrednostizdelkov oziroma storitev v oc¢eh potrosnikov
se v zadnjih desetletjih vse bolj zavedajo tudi podjetja.
Zato vlagajo v inovacije, razvoj svojih izdelkov in tudi
nadaljnji razvoj blagovnih znamk. Skrbijo za odgovorno
delovanje v sirSem okolju in posledi¢no za dolgoro¢no
zaupanje v podjetje in krepitev ugleda. Pomen mo¢ne
in prepoznavne blagovne znamke je viden predvsem
v kriznih obdobjih, ko podjetja prav zaradi zvestobe
kupcev blagovni znamki ohranjajo trdno, stabilno je-
dro prodaje in tako krizo lazje prebrodijo.

Mocne blagovne znamke so v lasti multinacionalnih
podijetij, ki so vodilna v svoji panogi, kapitalsko mo¢-
na, zelo likvidna in svojim delnic¢arjem redno izpla-
¢ujejo dividende. Ponasajo se z odli¢nimi poslovnimi
modeli, jasno izdelano strategijo razvoja, zato imajo
moznost za dolgoroc¢no rast.

Vlaganje v delnice podjetij z mocno blagovno
znamko je odli¢na nalozbena strategija in prilo-
Znost za vlagatelje, ki zelijo dosegati dolgorocno
donosnost ob manjSem tveganju. Z nalozbo v
portfelj globalnih podjetij z mocnimi blagovni-
mi znamkami dosezemo ustrezno razprsenost,
hkrati pa si zagotovimo zelo dobro razmerje med
pricakovano donosnostjo in tveganjem.
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Delniski podskladi: Triglav Azija, Triglav Balkan, Triglav EM Potro3ne dobrine, Triglav Energija, Triglav Hitro rastoca podje-
tja, Triglav Rastoci trgi, Triglav Severna Amerika,Triglav Steber Global, Triglav Surovine in materiali, Triglav Svetovni raz-
viti trgi, Triglav Top Brands, Triglav Zdravje in farmacija, me3ana podsklada: Triglav Evropa in Triglav Renta, obvezniska
podsklada: Triglav EM Bond in Triglav Obvezniski ter podsklad denarnega trga Triglav Money Market EUR so podskladi
Krovnega sklada Triglav vzajemni skladi, ki ga upravlja Triglav Skladi, d. o. 0., Slovenska 54, Ljubljana. Prospekt Krovnega
sklada Triglav vzajemni skladi skupaj s pravili upravljanja, klju¢ni podatki za vlagatelje ter zadnje objavljeno revidirano
letno in polletno porocilo krovnega sklada so vlagatelju brezpla¢no na voljo na vseh vpisnih mestih druzbe za upravljanje
ter na spletni strani www.triglavskladi.si. Podatki o gibanju vrednosti enot premozenja vseh podskladov Krovnega skla-
daTriglav vzajemni skladi so objavljeni v ¢asopisih Finance, Delo, Dnevnik in Vecer. Gibanja vrednosti enot se spreminjajo,
zato donosi v preteklosti ne zagotavljajo donosov v prihodnosti.

Triglav Skladi, druzba za upravljanje, d. 0. 0,, Slovenska cesta 54, 1000 Ljubljana




