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I UvoD
1. Ocena stanja in razlogi za sprejetje predloga zakona

Ocena stanja na podroéju urejanja

Podrocje nematerializiranih vrednostnih papirjev v Republiki Sloveniji ureja Zakon o nematerializiranih
vrednostnih papirjih (Uradni list RS, §t. 75/15, 74/16 — ORZNVP48, 5/17, 15/18 — odl. US in 43/19; v
nadaljnjem besedilu: ZNVP-1), ki je zacel veljati 23. oktobra 2015. ZNVP-1 je nadomestil prejSnji Zakon o
nematerializiranih vrednostnih papirjih iz leta 1999 in uredil pravni rezim nematerializiranih vrednostnih
papirjev v enotnem sistemu centralnega registra, ki ga vodi centralna depotna druzba.

ZNVP-1 temelji na konceptu, da so vsi nematerializirani vrednostni papirji evidentirani izkljuéno v
centralnem registru pri centralni depotni druzbi. Ta koncept je bil ob sprejetju zakona ustrezen, saj je
odrazal takratno stanje kapitalskih trgov in infrastrukture v Republiki Sloveniji ter pravni okvir Evropske
unije, zlasti Uredbo (EU) st. 909/2014 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 23. julija 2014 o izboljSanju
ureditve poravnav vrednostnih papirjev v Evropski uniji in o centralnih depotnih druzbah ter o spremembi
direktiv 98/26/ES in 2014/65/EU ter Uredbe (EU) §t. 236/2012 (UL L §t. 257 z dne 28. 8. 2014, str. 1),
zadnji¢ spremenjeno z Uredbo (EU) 2023/2845 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 13. decembra
2023 (UL L 2023/2845 z dne 27. 12. 2023) (v nadaljnjem besedilu: Uredba 909/2014/EU).

Od sprejetja ZNVP-1 so se razmere bistveno spremenile. Na ravni Evropske unije je bila sprejeta Uredba
(EU) 2022/858 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 30. maja 2022 o pilotni ureditvi za trzne
infrastrukture na podlagi tehnologije razprSene evidence ter spremembi uredb (EU) §t. 600/2014 in (EU)
st. 909/2014 ter Direktive 2014/65/EU (UL L §t. 151 z dne 2. 6. 2022, str. 1; v nadaljnjem besedilu: Uredba
2022/858/EU), ki je vzpostavila regulativni okvir za uporabo tehnologije razprSene evidence pri trgovanju
in poravnavi finan&nih instrumentov. Navedena uredba omogoca, da finan¢éne instrumente DLT
evidentirajo in poravnavajo tudi drugi subjekti, ne le centralne depotne druzbe, pod pogojem pridobitve
ustreznega dovoljenja. ZNVP-1 uporabe te tehnologije ne predvideva in ne ureja.

Hkrati je bila v okviru Strategije razvoja trga kapitala 2023—-2030, ki jo je Vlada Republike Slovenije
sprejela leta 2023, ugotovljena potreba po vzpostavitvi pravnega okvira za digitalizacijo in vkljuenost
malih in srednjih podjetij na kapitalski trg, vkljuéno z zakonodajnimi spremembami za podporo temu cilju.
Veljavni ZNVP-1 tega ne omogocCa, saj zahteva, da se vsi nematerializirani vrednostni papirji vodijo
izklju€no v centralnem registru pri centralni depotni druzbi.

Predpisi, ki urejajo to podrocje

Na nacionalni ravni podrocje poleg ZNVP-1 urejajo ali se nanj nanaSajo Zakon o gospodarskih druzbah, ki
ureja izdajo in prenos delnic v nematerializirani obliki, Zakon o trgu finanénih instrumentov, ki ureja
centralni depo in poravnavo, Zakon o prevzemih, ki dolo€a obveznost vodenja delnic prevzemnih druzb pri
centralni depotni druzbi, Zakon o izvrsbi in zavarovanju, ki ureja izvrS8bo na nematerializirane vrednostne
papirje, Zakon o finanénem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju, ki ureja
ravnanje z nematerializiranimi vrednostnimi papirji v insolventnih postopkih, Zakon o finanénih
zavarovanjih, ki ureja finanéna zavarovanja na nematerializiranih vrednostnih papirjih, Obligacijski
zakonik, ki v 212. €lenu opredeljuje vrednostni papir in dopusca, da se zanj Steje tudi zapis na mediju, ¢e
je tako doloceno s posebnim zakonom, ter Zakon o prepreCevanju pranja denarja in financiranja
terorizma, ki ureja pregled stranke.

Na ravni Evropske unije podrocje urejajo Uredba 909/2014/EU, ki ureja dejavnost centralnih depotnih
druzb in sisteme poravnave vrednostnih papirjev, Uredba 2022/858/EU, ki vzpostavlja pilotno ureditev za
trzne infrastrukture na podlagi tehnologije razprSene evidence, ter Direktiva 98/26/ES Evropskega
parlamenta in Sveta z dne 19. maja 1998 o dokoné&nosti poravnave pri placilih in sistemih poravnave
vrednostnih papirjev (UL L &t. 166 z dne 11. 6. 1998, str. 45), zadnji¢ spremenjena z Uredbo (EU)
2024/886 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 13. marca 2024 (UL L 2024/886 z dne 19. 3. 2024) (v
nadaljnjem besedilu: Direktiva 98/26/ES).
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Ugotovitve pri spremljanju izvajanja veljavnega predpisa

ZNVP-1 je v obdobju od leta 2015 uresnicil svoj prvotni cilj — zagotovil je pravno podlago za vodenje
centralnega registra nematerializiranih vrednostnih papirjev pri centralni depotni druzbi ter poenostavil in
posodobil ureditev, ki je pred tem izhajala iz zakona iz leta 1999. Doseganje tega cilja je bilo ocenjeno na
podlagi neprekinjenega delovanja centralnega registra, odsotnosti sistemskih motenj pri poravnavi in
uspesno izvedene ukinitve registrskih racunov.

Spremljanje izvajanja zakona in razvoja kapitalskih trgov pa je pokazalo Stiri pomanijkljivosti. Prvi¢, zakon
ne predvideva moznosti uporabe tehnologije razprSene evidence za evidentiranje nematerializiranih
vrednostnih papirjev; Uredba 2022/858/EU, ki se uporablja od 23. marca 2023, je vzpostavila okvir za
trzne infrastrukture DLT, ZNVP-1 pa ga ne podpira z nacionalnim pravnim okvirom, zlasti glede pravnih
ucinkov vpisov v razprSeno evidenco, nepreklicnosti nalogov za vpis in dokon&nosti poravnave. Drugi¢,
zakon ne omogoca izdaje nematerializiranih vrednostnih papirjev brez vkljuditve centralne depotne
druzbe, kar je vstopna ovira za manjSe izdajatelje, ki Zelijo izdati nekotirane vrednostne papirje. Tretjic,
terminologija zakona je vezana izklju€no na centralni register in centralno depotno druzbo, kar onemogoca
njeno smiselno uporabo za druge oblike evidenc. Cetrtic, ZNVP-1 ne ureja dobroverne pridobitve
nematerializiranega vrednostnega papirja niti popravka nepravilnega vpisa, ¢eprav je prvi institut vseboval
Ze prejSnji zakon iz leta 1999, zaradi Cesar je danes nejasno, kaj velja, kadar je vpis opravljen brez
veljavne podlage.

Poglavitni problemi oziroma vprasanja na podrocju urejanja

Prvi problem je odsotnost nacionalnega pravnega okvira za uporabo tehnologije razprsene evidence pri
evidentiranju vrednostnih papirjev. Uredba 2022/858/EU ureja pogoje za pridobitev dovoljenja za
upravljanje trznih infrastruktur DLT, ne ureja pa pravnih u€inkov vpisov v razprseno evidenco, ki ostajajo v
pristojnosti nacionalnega prava. Brez ustreznega okvira bi upravljavci s sedezem v Republiki Sloveniji
delovali v pravni negotovosti glede nastanka, prenosa in prenehanja nematerializiranih vrednostnih
papirjev, imetnistva, bremen ter odgovornosti za pravilnost evidence.

Drugi problem je nezmoznost izdaje nekotiranih nematerializiranih vrednostnih papirjev brez centralne
depotne druzbe. Za manj3e izdajatelje, ki zelijo izdati nekotirane vrednostne papirje, na primer v okviru
mnoZi¢nega financiranja ali zaprtih ponudb, je obvezna vkljuCitev centralne depotne druzbe nesorazmerno
breme, ki povecCuje stroSke in zapletenost izdaje. Obseg problema kaze dejstvo, da je v centralnem
registru evidentiranih razmeroma malo izdaj nekotiranih vrednostnih papirjev manjsih izdajateljev, medtem
ko je v drugih drzavah ¢€lanicah, ki so vodenje evidenc pri izdajatelju Zze omogocdile, ta moznost v uporabi.

Tretji problem je terminoloska in sistemska neusklajenost ZNVP-1 s pravnim okvirom Evropske unije.
Zakon je bil sprejet pred Uredbo 2022/858/EU in pred pripravo predlogov novih aktov Evropske unije o
dokoné&nosti poravnave, zaradi €esar ne zajema pojmov, ki so postali del prava Evropske unije na tem
podrodju, kot so finan&ni instrument DLT, razprS8ena evidenca in trZzna infrastruktura DLT.

Cetrti problem je neusklajenost drugih zakonov, ki se sklicujejo na ZNVP-1 ali uporabljajo terminologijo,
vezano izklju€no na centralni register in centralno depotno druzbo.

Kako so bili problemi ugotovljeni

Problemi so bili ugotovljeni v okviru priprave in izvajanja Strategije razvoja trga kapitala 2023-2030, ki kot
prvi steber dolo€a digitalizacijo in vklju¢enost malih in srednjih podjetij ter predvideva vzpostavitev
zagonskega trga s tehni¢no infrastrukturo na podlagi tehnologije razprSene evidence in konkretne
zakonodajne spremembe za podporo temu cilju.

V okviru izvedbe strategije je bila v letu 2024 pripravljena pravna analiza veljavnega pravnega in
regulativnega okvira za prepoznavanje regulativnih ovir pri uporabi tehnologije razprSene evidence,
izdelana za Ministrstvo za finance, Agencijo za trg vrednostnih papirjev, Banko Slovenije in druga
ministrstva. Analiza je opredelila potrebne spremembe ZNVP-1 in drugih zakonov ter podala predloge za
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ureditev pravne narave vrednostnih papirjev na podlagi tehnologije razprdene evidence, pravnih ucinkov
vpisov, opravljanja finan¢nih storitev in kolizijskih pravil.

Problemi so bili dodatno potrjeni pri spremljanju izvajanja Uredbe 2022/858/EU, s primerjalnopravno
analizo ureditev v drzavah ¢lanicah, ki so nacionalno zakonodajo Ze prilagodile, ter z analizo predlogov
novih aktov Evropske unije na tem podrodju.

Predpisi Evropske unije, ki vplivajo na podroc¢je urejanja

Uredba 909/2014/EU v 3. ¢lenu doloca obveznost evidentiranja prenosljivih vrednostnih papirjev, s
katerimi se trguje na mestih trgovanja, pri centralni depotni druzbi.

Uredba 2022/858/EU vzpostavlja pravni okvir za mesta trgovanja DLT, sisteme poravnave DLT in sisteme
trgovanja in poravnave DLT ter omogocCa izvzetja iz nekaterih zahtev, kadar te niso zdruZljive z uporabo
tehnologije razpr8ene evidence.

Direktiva 98/26/ES ureja dokonénost poravnave pri pladilih in sistemih poravnave vrednostnih papirjev;
predlog zakona jo delno prenasa v delu, ki se nanasSa na nepreklicnost nalogov za vpis in na ucinke
postopkov zaradi insolventnosti na poravnavo.

Predlog Uredbe Evropskega parlamenta in Sveta o dokonénosti poravnave in razveljavitvi Direktive
98/26/ES ter spremembi Direktive 2002/47/ES o dogovorih o finanénem zavarovanju (COM(2025) 941; v
nadaljnjem besedilu: predlog uredbe o dokon&nosti poravnave) predvideva resitve, ki jih predlog zakona
zavestno anticipira, in sicer glede dokon&nosti poravnave v sistemih na podlagi tehnologije razprsene
evidence in glede uporabe sredstev na dan zaCetka postopka zaradi insolventnosti.

Predlog Uredbe Evropskega parlamenta in Sveta o spremembi uredb (EU) $t. 1095/2010, St. 648/2012, §t.
600/2014, st. 909/2014, 2015/2365, 2019/1156, 2021/23, 2022/858, 2023/1114, st. 1060/2009,
2016/1011, 2017/2402, 2023/2631 in 2024/3005 v zvezi z nadaljnjim razvojem povezovanja kapitalskih
trgov in nadzora v Uniji (COM(2025) 943; v nadaljnjem besedilu: predlog krovne uredbe) predvideva
bistvene spremembe Uredbe 2022/858/EU, zlasti razsiritev podro¢ja uporabe, uvedbo poenostavljene
ureditve, notarskih storitev DLT, storitev centralnega vodenja racunov DLT in poravnalnih shem. Hkrati
spreminja Uredbo 909/2014/EU tako, da centralnim depotnim druZzbam izrecno omogo&a uporabo
tehnologije razprSene evidence, med drugim z novo opredelitvijo nematerializirane evidence, ki dopusca
ustvarjanje in spreminjanje elektronske evidence z uporabo te tehnologije.

Predlog Uredbe Evropskega parlamenta in Sveta o okviru prava druzb 28. rezima (COM(2026) 321; v
nadaljnjem besedilu: predlog uredbe o 28. rezimu) uvaja novo enotno pravnoorganizacijsko obliko za
zagonska in hitro rasto€a podjetja. V 53. ¢lenu dolo¢a, da so delnice te druzbe obvezno nematerializirane
in evidentirane v digitalnem registru delnic, ki ga vzpostavi in vodi druZzba sama, vpis pa ima konstitutivni
u€inek; drugi odstavek istega ¢lena dopus€a uporabo tehnologije razprSene evidence ali druge digitalne
reSitve, 54. &len pa dolo¢a minimalne podatke registra. Predlog uredbe potrjuje usmeritev Evropske unije
k omogoc&anju vodenja evidenc neposredno pri izdajatelju za nekotirane vrednostne papirje.

Mednarodni sporazumi, ki vplivajo na podro¢je urejanja

Na podroCje urejanja neposredno ne vpliva noben mednarodni sporazum. Sporazum o Evropskem
gospodarskem prostoru vpliva posredno, kolikor razsirja podrocje uporabe pravnega reda Evropske unije
na drzave podpisnice.

Odlocbe Ustavnega sodiS¢a Republike Slovenije

Ustavno sodis¢e Republike Slovenije je z odlo¢bo st. U-1-196/16-13, U-1-197/16-13 z dne 18. januarja
2018 (Uradni list RS, &t. 15/18) razveljavilo prvo in drugo poved Cetrtega odstavka 48. ¢lena ZNVP-1, ki

sta omejevali stroSke vodenja registrskih raéunov. Predlog zakona te problematike ne ureja, ker je bil
postopek ukinitve registrskih racunov medtem zaklju€en in institut registrskega racuna ne obstaja vec.
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Odloébe Sodis¢a Evropske unije

Na podroc€ju urejanja predloga zakona ni relevantnih odlo¢b Sodis¢a Evropske unije.
Razlogi za sprejetje novega predpisa

Sprejetje novega zakona, ki v celoti nadomesti ZNVP-1, je utemeljeno s tremi razlogi.

Prvi€, obseg potrebnih sprememb presega okvir, ki bi bil primeren za novelo. Uvedba dveh novih reZimov
vodenja evidenc, posplositev sploSnega dela zakona za vse tri rezime in uskladitev petih drugih zakonov
pomenijo spremembo koncepta zakona, ki po nomotehni¢nih smernicah zahteva sprejetje novega zakona.

Drugi€, nov zakon zagotavlja preglednost in uporabnost besedila. ZNVP-1 je bil ze dvakrat noveliran,
nadaljnje noveliranje z uvedbo novih poglavij in bistveno spremenjenim pojmovnim aparatom pa bi
besedilo naredilo nepregledno.

Tretji€, nov zakon omogoca sistemsko skladno ureditev, pri kateri sploSni del v |. do V. poglavju ureja
enotne pravne ucinke vpisov za vse tri rezime, VI. do VIII. poglavje pa posebnosti posameznega rezima.
Take strukture v okviru novele ZNVP-1 ne bi bilo mogode dosecli brez korenite preureditve celotnega
besedila.

2, CILJI, NACELA IN POGLAVITNE RESITVE PREDLOGA ZAKONA
21 Cilji

Cilj predloga zakona je celovita posodobitev pravnega okvira za nematerializirane vrednostne papirje, ki v
celoti nadomesti ZNVP-1. Predlog zakona zasleduje pet poglavitnih ciljev.

Vzpostavitev pravnega okvira za tri rezime vodenja evidenc. Predlog zakona omogoc¢a, da se
nematerializirani vrednostni papirji vodijo v centralnem registru pri centralni depotni druzbi, v razprSeni
evidenci pri upravljavcu evidence finanénih instrumentov DLT ali v evidenci pri izdajatelju ali tretji osebi.
Prvi in tretji reZim sta tehnoloSko nevtralna, drugi pa je vezan na tehnologijo razprSene evidence. S tem se
omogodi uporaba te tehnologije za evidentiranje, prenos in obremenitev nematerializiranih vrednostnih
papirjev, ne da bi bila predpisana.

Vzpostavitev pogojev za vkljuéenost malih in srednjih podjetij na kapitalski trg. Cilj izhaja iz prvega
stebra Strategije razvoja trga kapitala 2023-2030. Razpr§ena evidenca vzpostavlja nacionalni pravni okvir
za trzne infrastrukture na podlagi tehnologije razprSene evidence, evidenca pri izdajatelju ali tretji osebi pa
manjSim izdajateljem omogoca izdajo nekotiranih nematerializiranih vrednostnih papirjev brez obvezne
vklju€itve centralne depotne druzbe, ob hkratnem zagotavljanju preglednosti in za€ite imetnikov.

Zagotovitev enotnih pravnih u€inkov vpisov ne glede na izbrani rezim. Nastanek, prenos,
prenehanje, imetnistvo, dobroverna pridobitev, popravek nepravilnega vpisa in bremena so urejeni v
sploSnem delu zakona in se enako uporabljajo v vseh treh reZimih. l1zdajatelji, imetniki in tretje osebe se
lahko zanesejo na enako pravno varnost ne glede na to, kje se evidenca vodi.

Uskladitev pravnega reda z razvojem prava Evropske unije na podroc¢ju kapitalskih trgov. Predlog
zakona dopolnjuje Uredbo 2022/858/EU z nacionalnimi dolo€bami o pravnih ucinkih vpisov, ki jih
navedena uredba ne ureja, ter delno prenasa Direktivo 98/26/ES. Hkrati zavestno anticipira nekatere
reSitve iz predloga uredbe o dokon&nosti poravnave.

Uskladitev drugih zakonov z novim pravnim okvirom. Predlog zakona spreminja pet zakonov — o
gospodarskih druzbah, o trgu finanénih instrumentov, o prevzemih, o izvrsbi in zavarovanju ter o
finan&nem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju — tako, da je terminologija
usklajena in da so novi reZzimi vodenja evidenc ustrezno upostevani v celotnem pravnem redu.
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Doseganije ciljev se bo spremljalo s petimi kazalniki.

Prvi je Stevilo izdajateljev, ki vodijo evidenco pri sebi ali pri tretji osebi. Agencija za trg vrednostnih papirjev
na podlagi zakona vodi in javno objavlja seznam teh izdajateljev. Kazalnik omogoc&a presojo, ali je zakon
uresniCil cilj vklju€enosti malih in srednjih podjetij z znizanjem vstopnih strodkov. Zaletno stanje ob
uveljavitvi zakona je ni¢ izdajateljev, ciljno stanje pa je pozitivna rast v prvih treh letih.

Drugi je Stevilo subjektov, ki pridobijo dovoljenje za upravljanje trzne infrastrukture na podlagi tehnologije
razprSene evidence in evidentirajo finan¢ne instrumente DLT v razprSeni evidenci. Podatke o izdanih
dovoljenjih vodi Evropski organ za vrednostne papirje in trge v javnem registru.

Tretji je Stevilo in vrednost nematerializiranih vrednostnih papirjev, izdanih v posameznem rezimu.
Podatke o centralnem registru vodi centralna depotna druzba, o razprSeni evidenci upravljavec evidence
finan¢nih instrumentov DLT, o evidenci pri izdajatelju pa agencija razpolaga s podatki iz notifikacij.

Cetrti je Stevilo in vrsta prekrskovnih postopkov agencije, zlasti v zvezi z evidencami pri izdajateljih.
Kazalnik omogoc&a presojo ustreznosti izbrane ravni regulacije — veliko Stevilo krSitev bi nakazovalo
potrebo po strozji ureditvi, odsotnost krSitev pa bi potrjevala ustreznost izbranega pristopa.

Peti je ocena usklajenosti zakona z razvojem prava Evropske unije. Ob sprejetju uredbe o dokonénosti
poravnave bo treba z novelo odstraniti dolo¢be, ki prenasajo Direktivo 98/26/ES, in presoditi, ali
anticipirane resitve ustrezajo konénemu besedilu uredbe. Ob sprejetju krovne uredbe bo treba preveriti, ali
drseca sklicevanja na Uredbo 2022/858/EU ustrezno zajemajo nove subjekte.

Vrednotenje uc€inkov zakona se izvede tri leta po zacetku njegove uporabe.

2.2 Nacela

Predlog zakona temelji na sedmih nacelih.

Nacelo konstitutivnosti vpisa. Nematerializirani vrednostni papirji ter pravice in bremena na njih
nastanejo, se prenesejo, spremenijo in prenehajo z vpisom v evidenco nematerializiranih vrednostnih
papirjev. Vpis torej ne izkazuje pravnega polozZaja, temve€ ga ustvarja. Nagelo je izre€eno enkrat in na
sploSno ter konkretizirano v posameznih dolo¢bah o nastanku, prenosu, prenehanju, pridobitvi zastavne
pravice in nastanku prepovedi razpolaganja. Izjeme so izrecne in se nanasajo zlasti na vpise na podlagi
pravhomocnih odlo¢b, sklepov o dedovaniju in statusnih preoblikovanj, kjer vpis u€inkuje ugotovitveno.

Nacelo enotnosti pravnih ucinkov vpisov. Nastanek, prenos, prenehanje, imetniStvo, dobroverna
pridobitev, popravek nepravilnega vpisa in bremena imajo enake pravne ucinke ne glede na rezim, v
katerem se evidenca vodi. SploSni del zakona te u€inke ureja enotno, s ¢imer se zagotavljata pravna
varnost in predvidljivost za imetnike in izdajatelje. Nacelo je hkrati merilo, po katerem se presoja vsaka
dolo€ba posebnega dela: kar zadeva pravne ulinke, sodi v splodni del, kar zadeva nacin izvedbe, pa v
poglavje o posameznem rezimu.

Nacelo zaupanja v evidenco. Kdor v pravhem prometu posteno ravna in se zanese na podatke,
evidentirane v evidenci nematerializiranih vrednostnih papirjev, zaradi tega ne sme trpeti Skodljivih
posledic. Nacelo je nujna posledica konstitutivnosti vpisa — €e se pravice pridobivajo z vpisom, mora biti
mogoce vpisu zaupati, sicer bi moral vsak pridobitelj preverjati veljavnost celotne verige prejsnjih vpisov.
Iz njega izhajata institut dobroverne pridobitve in ureditev popravka nepravilnega vpisa, prikrajSani pa ima
odskodninski zahtevek proti upravljavcu evidence.

Nacelo tehnoloSke nevtralnosti. Zakon ne predpisuje uporabe doloCene tehnologije za vodenje evidenc.
Evidenca se lahko vodi s klasi¢nimi informacijskimi sistemi ali z uporabo tehnologije razprdene evidence,
kar opredelitev evidence izrecno dopus€a. Nacelo velja za vse tri rezime; v centralnem registru in v
evidenci pri izdajatelju je izbira tehnologije prosta, v razprdeni evidenci pa je uporaba te tehnologije
predpostavka rezima samega, ker izhaja iz Uredbe 2022/858/EU. Enako izhodiS¢e velja za pametne
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pogodbe, ki so urejene v splodnem delu in so zato dopustne povsod, kjer jih tehnologija evidence
omogoca.

Nacelo sorazmernosti regulacije. Zakon stopnjuje intenzivnost regulacije glede na tveganje, ki ga
posamezen rezim prina$a. Centralni register je najstrozje reguliran, ker zajema kotirane vrednostne
papirje in sistemsko pomembno infrastrukturo. Razpr$ena evidenca je regulirana neposredno z Uredbo
2022/858/EU in dopolnilno s tem zakonom. Evidenca pri izdajatelju ali tretji osebi je najlazje regulirana,
ker zajema nekotirane vrednostne papirje manjsih izdajateljev, pri Eemer zaradi odsotnosti mesta
trgovanja in poravnalnega sistema ter zaradi izkljucitve fiduciarnega imetnistva sistemske razseznosti ni.

Tudi v tem rezimu pa zakon dolo€a vrsto varoval — minimalne funkcionalne zahteve za evidenco,
obveznost notifikacije agenciji tako za izdajatelja kot za tretjo osebo, ki evidenco vodi, javni seznam
evidenc pri agenciji, javno objavo podatkov na spletnem mestu izdajatelja, rok za opravo vpisa, pravico
agencije do vpogleda, pooblastilo agenciji za izdajo podzakonskega akta o tehniénih zahtevah, pooblastilo
za prepoved vodenja evidence z odreditvijo prenosa ter prekrSkovne dolocbe. Uporaba rezima je omejena
na izdajatelje, ki so pravne osebe s sedezem v Republiki Sloveniji ali v drugi drzavi ¢lanici, enak pogoj pa
velja za tretjo osebo, ki vodi evidenco za izdajatelja. Predlagana ureditev je s tem strozja od primerljivih
ureditev v Avstriji in Franciji, ki za vodenje registra pri izdajatelju ne dolo€ata ne minimalnih zahtev ne
obveznosti obved€anja nadzornega organa, in strozja od predloga uredbe o 28. rezimu, ki digitalni register
delnic prepus€a druzbi brez posebnih nadzornih mehanizmov. Kapitalskih in organizacijskih zahtev po
vzoru tistih, ki po Uredbi 909/2014/EU veljajo za centralne depotne druzbe, predlog zakona ne doloca, ker
centralna depotna druzba vodi evidence za celoten trg in izvaja poravnavo, izdajatelj lastnih nekotiranih
vrednostnih papirjev pa s tem ni primerljiv.

Nacelo proste izbire izdajatelja. |1zdajatelj nematerializiranih vrednostnih papirjev, ki niso uvrs¢eni v
trgovanje na mestu trgovanja in niso lastniski vrednostni papirji izdajatelja po zakonu, ki ureja prevzeme,
prosto izbira med rezimi vodenja evidence. Zakon za nekotirane vrednostne papirje ne nalaga obvezne
uporabe centralne depotne druzbe, temvec izbiro prepusc¢a poslovni presoji izdajatelja. Prehod med rezimi
je mogo¢ v obe smeri, pri Cemer prehod ne posega v pravice imetnikov in v vpisana bremena.

Nacelo usklajenosti s pravnim redom Evropske unije. Zakon dosledno upos$teva zahteve neposredno
uporabljivega prava Evropske unije in se nanj sklicuje z drse€imi sklicevaniji, ki zagotavljajo samodejno
zajemanje prihodnjih sprememb. Uporablja terminologijo iz aktov Evropske unije in je ne nadomes&a z
nacionalnimi izrazi. Zakon delno prena$a Direktivo 98/26/ES in zavestno anticipira nekatere resitve iz
predloga uredbe o dokonénosti poravnave, ki bodo ob njenem sprejetju nadomescéene z neposredno
uporabo uredbe.

23 Poglavitne resitve
Predstavitev predlaganih resitev

Predlog zakona uvaja tri rezime vodenja evidenc nematerializiranih vrednostnih papirjev, ki skupaj tvorijo
celovit pravni okvir za evidentiranje vrednostnih papirjev v Republiki Sloveniji.

Centralni register pri centralni depotni druzbi nadaljuje in posodablja ureditev iz ZNVP-1. Centralna
depotna druzba vodi centralni register, v katerem se evidentirajo nematerializirani vrednostni papirji, ki so
uvrsceni v trgovanje na mestih trgovanja, kot to zahteva 3. ¢len Uredbe 909/2014/EU, ter lastniski
vrednostni papirji izdajateljev, za katere se uporablja zakon, ki ureja prevzeme. Rezim je tehnoloSko
nevtralen. Poglavje ureja sestavo centralnega registra, podatke o imetnikih raCunov, vrste vpisov in
nalogov, nepreklicnost nalogov, izdajo in izbris, prenos, zastavno pravico, korporacijska dejanja, dostop
do podatkov in seznam izdanih nematerializiranih vrednostnih papirjev.

Razpriena evidenca pri upravijavcu evidence financnih instrumentov DLT je nova in vzpostavlja
nacionalni pravni okvir za evidentiranje finan¢nih instrumentov DLT v skladu z Uredbo 2022/858/EU.
Upravljavec je centralna depotna druzba, ki upravlja sistem poravnave DLT ali sistem trgovanja in
poravnave DLT, investicijsko podjetje ali upravljavec trga, ki upravlja sistem trgovanja in poravnave DLT,
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ali drug subjekt z dovoljenjem po navedeni uredbi. Poglavje ureja razmerje do centralnega registra glede
na to, ali upravljavec uporabi izvzetje iz 3. ¢lena Uredbe 909/2014/EU, sestavo razprSene evidence,
identifikacijo imetnikov, nacin opravljanja vpisov, nepreklicnost nalogov s posebnostmi pri samodejnem
izvrSevanju, neposreden in posredovan dostop imetnikov, korporacijska dejanja, poravnavo, dokon¢nost
poravnave, strategijo prehoda in izvedbo prehoda. Opredelitev upravljavca vsebuje odprto klavzulo za
prihodnje subjekte, ki jih predvideva predlog krovne uredbe.

Evidenca pri izdajatelju ali tretji osebi je nova in omogoca izdajateljem nekotiranih vrednostnih papirjev, da
sami ali prek tretje osebe vodijo evidenco brez vklju€itve centralne depotne druzbe ali upravljavca trzne
infrastrukture DLT. Rezim je omejen na nematerializirane vrednostne papirje, ki niso uvrséeni v trgovanje
na mestu trgovanja, niso lastniSki vrednostni papirji prevzemnih druzb in jih je izdala pravna oseba s
sedezem v Republiki Sloveniji ali v drugi drzavi ¢lanici; enak pogoj glede pravne osebnosti in sedeza velja
za tretjo osebo, ki evidenco vodi. Rezim je tehnolosko nevtralen. Zakon dolo¢a sedem minimalnih
funkcionalnih zahtev za evidenco, med njimi enoli¢no identifikacijo, celovitost, sledljivost,
nespremenljivost, preverljivost stanja, trajno hrambo z varnostnim kopiranjem in moznost izvoza podatkov,
izrecno prepoveduje fiduciarno imetnistvo, dolo¢a rok treh delovnih dni za opravo vpisa, obveznost
notifikacije agenciji petnajst dni vnaprej za izdajatelja in za tretjo osebo, javno objavo podatkov na
spletnem mestu, pravico agencije do vpogleda ter obveznost prehoda pred uvrstitvijo vrednostnih papirjev
v trgovanje.

Splosni del zakona ureja nastanek, prenos in prenehanje nematerializiranih vrednostnih papirjev,
celovitost izdaje, prenos med evidencami, imetnistvo, fiduciarno imetnistvo, dobroverno pridobitev,
popravek nepravilnega vpisa, potrdilo o imetnistvu, delniSko knjigo, bremena in odgovornost upravljavca
evidence enotno za vse tri rezime. Konstitutivni uinek vpisa je izre€en kot temeljno nacelo, pri cemer je
izrecno razmejen od ucinkov vpisa v sodni register: vpis v sodni register ustvari korporacijsko razmerje,
vpis v evidenco pa vrednostni papir, ki to razmerje utelesa.

Zakon dopusCa, da se ista izdaja evidentira v veC evidencah hkrati. Celovitost izdaje je pri tem
zagotovljena z zahtevo, da je vsota vrednostnih papirjev iste izdaje v vseh evidencah ves €as enaka
Stevilu izdanih, z obveznostjo izdajatelja, da vsakemu upravljavcu sporoa skupno Stevilo izdanih
vrednostnih papirjev, in z medsebojnim sporoCanjem podatkov med upravljavci.

Variantne reSitve. Prouéene so bile tri.

Prva je bila novela ZNVP-1 s toCkovnimi spremembami, torej dodajanje novih &lenov in poglavij v
obstojeCi zakon brez spremembe osnovnega koncepta. Pristop je bil zavrnjen, ker bi obseg potrebnih
sprememb presegel okvir novele, besedilo pa bi postalo nepregledno.

Druga je bila novela ZNVP-1 z uvedbo dveh rezimov, in sicer centralnega registra in internega registra pri
izdajatelju. Pristop je bil zavrnjen iz dveh razlogov: ne razlikuje med pilotho ureditvijo po Uredbi
2022/858/EU in evidenco pri izdajatelju, kar vodi k pojmovni nejasnosti, uporabljena terminologija pa ni
usklajena s pravom Evropske unije, ki uporablja pojme razprSena evidenca, finan&ni instrument DLT in
trzna infrastruktura DLT.

Tretja je nov zakon s tremi reZimi, ki je bil izbran. Ta pristop zagotavlja preglednost besedila, sistemsko
skladnost, usklajenost s terminologijo Evropske unije in moznost nadaljnjega razvoja ob sprejetju predloga
uredbe o dokoné&nosti poravnave in predloga krovne uredbe.

Nacin reSevanja

S predlaganim zakonom se urejajo opredelitev pojmov, konstitutivni u€inek vpisa in razmerje do vpisa v
sodni register, nastanek, prenos in prenehanje nematerializiranih vrednostnih papirjev, celovitost izdaje in
prenos med evidencami, imetnistvo, fiduciarno imetnistvo, dobroverna pridobitev, popravek nepravilnega
vpisa, potrdilo o imetniStvu, delniSka knjiga, bremena, odgovornost upravljavca evidence, vodenje
centralnega registra, vodenje razprSene evidence, vodenje evidence pri izdajatelju ali tretji osebi,
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notifikacija agenciji in javna objava podatkov, prehod med rezimi, nadzor, prekrski ter uskladitev drugih
zakonov.

Z izvrSilnimi predpisi se urejajo podrobnejSa pravila o izvedbi prehoda iz razprSene evidence, in sicer
glede rokov in zaporedja dejanj, oblike in vsebine podatkov, ki se prenesejo, na€ina obves¢anja imetnikov
in nacina zagotavljanja neprekinjenosti vodenja evidence, ter tehni¢ne zahteve za vodenje evidence pri
izdajatelju ali tretji osebi, zlasti glede nacina enoli¢ne identifikacije imetnikov, zagotavljanja celovitosti,
sledljivosti in nespremenljivosti vpisov, trajne hrambe in varnostnega kopiranja, oblike izvoza podatkov ter
informacijske varnosti. Oba akta izda Agencija za trg vrednostnih papirjev, in sicer v Sestih mesecih od
uveljavitve zakona.

Podzakonski akti, izdani na podlagi ZNVP-1, se do zadetka uporabe novih aktov smiselno uporabljajo, ¢e
niso v nasprotju s tem zakonom. Smiselna uporaba je doloCena zato, ker dosedaniji akti urejajo izklju¢no
centralni register in jih ni mogocCe v celoti prenesti v ureditev treh rezimov.

Drugace se urejajo podrobnejSi nacin vodenja centralnega registra, ki ga v pravilih doloCi centralna
depotna druzba, podrobnejsi nacin vodenja razprSene evidence, ki ga v pravilih dolo¢i upravljavec
evidence finan¢nih instrumentov DLT, in podrobnej$i nacin vodenja evidence pri izdajatelju ali tretji osebi,
ki ga v pravilih doloi izdajatelj oziroma tretja oseba. Ti akti imajo naravo sploSnih pogojev poslovanja
oziroma pravil vodenja evidence.

S predpisom ni mogoce poseéi v poslovno odlocitev izdajatelja o izbiri rezima vodenja evidence za
nekotirane vrednostne papirje. Zakon zagotavlja pravni okvir za vse tri rezime, izbira pa ostaja stvar
poslovne presoje izdajatelja. Prav tako s predpisom ni mogoce poseci v ceno storitev centralne depotne
druzbe in upravljavcev evidenc, ki je predmet njihovih tarif in nadzora po Uredbi 909/2014/EU.

Ni ve€ treba urejati registrskin racunov, ker je bil postopek njihove ukinitve zaklju¢en in institut
registrskega racuna ne obstaja veg.

Predhodni poskusi in testi v oZjem smislu niso bili opravljeni, sama Uredba 2022/858/EU pa je pilotna
ureditev, ki omogoc€a preizkuSanje uporabe tehnologije razprSene evidence pri trgovanju in poravnavi v
nadzorovanem okolju. Izkusnje iz njenega izvajanja v drugih drzavah ¢&lanicah so bile pri pripravi predloga
zakona upoStevane.

Normativna usklajenost predloga zakona

Predlog zakona je usklajen z veljavnim pravnim redom. Prehodne in konéne dolocbe vsebujejo uskladitev
petih zakonov, ki zagotavlja terminoloSko in vsebinsko usklajenost. Predlog zakona ne posega v
pristojnosti drugih organov in je usklajen z Ustavo Republike Slovenije.

Predlog zakona je usklajen s splosno veljavnimi naceli mednarodnega prava. Na podrocje urejanja
neposredno ne vpliva nobena mednarodna pogodba, ki zavezuje Republiko Slovenijo, razen Sporazuma
o Evropskem gospodarskem prostoru v delu, ki razSirja uporabo pravnega reda Evropske unije.

Sprejetje predloga zakona ne zahteva sofasnega sprejetja ali spremembe drugih predpisov. Vse potrebne
spremembe drugih zakonov so vklju¢ene v prehodne in konéne dolo¢be predloga zakona.

Usklajenost predloga zakona

Predlog zakona ne posega v pristojnosti samoupravnih lokalnih skupnosti.

Predlog zakona se nanaSa na izdajatelie nematerializiranih vrednostnih papirjev, imetnike
nematerializiranih vrednostnih papirjev, centralno depotno druzbo in njene ¢lane, upravljavce trznih

infrastruktur na podlagi tehnologije razprSene evidence, tretje osebe, ki vodijo evidence za izdajatelje, ter
Agencijo za trg vrednostnih papirjev.
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Ministrstvo za finance je Ze v fazi priprave osnutka predloga zakona, torej pred zaetkom javne obravnave
in pred formalnim medresorskim usklajevanjem, k sodelovanju povabilo pristojne drZzavne institucije in
deleznike trga kapitala. Osnutek je bil posredovan Agenciji za trg vrednostnih papirjev, Banki Slovenije,
Ministrstvu za gospodarstvo, turizem in Sport, KDD, d. d., Ljubljanski borzi, d. d., NLB, d. d., OTP banki, d.
d., BKS Bank AG, ILIRIKA, d. d., JonatanMars Invest, d. o. o., Bitstamp finan¢ne storitve, d. o. o., ter
Gospodarski zbornici Slovenije — Sekciji startup in scaleup podjetij. Namen zgodnjega vkljucevanja je bil
pridobiti staliS€a o temeljnih zasnovah predloga, zlasti o modelu treh reZzimov vodenja evidenc, Se preden
je bilo besedilo dokoné&no oblikovano.

Pripombe so podali Agencija za trg vrednostnih papirjev, Banka Slovenije, Gospodarska zbornica
Slovenije — Sekcija startup in scaleup podjetij ter Ljubljanska borza, d. d. Skupno je bilo prejetih
sedeminSestdeset pripomb in predlogov, ki so bili posami¢no analizirani in v preteznem delu upostevani
pri pripravi besedila, ki je predmet javne obravnave. Na podlagi prejetih pripomb so bili med drugim dodani
Cleni o celovitosti izdaje, o prenosu med evidencami, o fiduciarnem imetniStvu, o popravku nepravilnega
vpisa in o korporacijskih dejanjih v evidenci pri izdajatelju, preoblikovana je bila ureditev dobroverne
pridobitve, uveden je bil rok za opravo vpisa, razsirjena je bila notifikacijska dolznost, uvedene pa so bile
tudi omejitve kroga oseb, ki lahko uporabljajo evidenco pri izdajatelju ali tretji osebi.

3. Ocena finanénih posledic predloga zakona za drzavni prorac¢un in druga javna financna
sredstva

Predpis nima posledic na tem podrodju.

4. Navedba, da so sredstva za izvajanje zakona v drzavnem proradunu zagotovljena, ce
predlog zakona predvideva porabo proraéunskih sredstev v obdobju, za katero je bil drzavni
proracun ze sprejet

Ni podatka.

5. Prikaz ureditve v drugih pravnih sistemih in prilagojenosti predlagane ureditve pravu
Evropske unije

51 Prikaz ureditve v drugih pravnih sistemih
/
5.2 Prikaz ureditve v pravhem redu Evropske unije

Predlog ni predmet usklajevanja s pravnim redom EU.
5.3 Prikaz ureditve v posameznih drzavah €lanicah Evropske unije
Nemcija

Nemcija je leta 2021 sprejela Zakon o uvedbi elektronskih vrednostnih papirjev (Gesetz zur Einfiihrung
elektronischer Wertpapiere — eWpG), ki je zacel veljati 10. junija 2021. Zakon je odpravil dotedanjo
obveznost izdaje vrednostnih papirjev v obliki fizicne listine in uvedel dve vrsti elektronskih registrov
vrednostnih papirjev: centralni register vrednostnih papirjev (Zentralregister) in kripto register vrednostnih
papirjev (Kryptowertpapierregister), ki se vodi na podlagi tehnologije razprSene evidence.

Centralni register lahko vodi centralna depotna druzba ali, &e izdajatelj to izrecno dovoli, depotna banka.

Kripto register lahko vodi vsak subjekt, ki pridobi dovoljenje pri nem8kem nadzornem organu za finan¢ne
trge (BaFin); to je lahko tudi izdajatelj sam. Elektronski vrednostni papirji imajo po zakonu enak pravni
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ucinek kot listinski in se Stejejo za premi€nine po civilnem pravu (§ 2 eWpG). Zakon zagotavlja dobroverno
pridobitev na podlagi zaupanja v register (§ 26 eWpG).

V zacetni fazi je bil eWpG omejen na prinosniSke obveznice. Leta 2022 je bila z uredbo o kripto
investicijskih skladih raz8irjena moznost izdaje enot investicijskih skladov prek kripto registra. Z Zakonom
o financiranju prihodnosti (Zukunftsfinanzierungsgesetz) z dne 11. decembra 2023, ki se uporablja od 15.
decembra 2023, je bil eWpG razSirjen na delnice. Imenske delnice se lahko izdajo kot delnice centralnega
registra ali kot kriptodelnice, prinosniSke delnice pa le kot delnice centralnega registra, kar je utemeljeno s
pomisleki glede prepreCevanja pranja denarja.

Primerjava s predlogom zakona: nem3ki pristop je primerljiv s slovenskim v tem, da vzpostavlja dve vrsti
registrov, zagotavlja enake pravne ucinke vpisov in je tehnoloSko nevtralen. Enako kot predlog zakona
tudi eWpG dobroverno pridobitev veze na zaupanje v register in ne na pravila o premi¢ninah. Razlikuje se
v tem, da eWpG vodenja registra pri izdajatelju ne dopus€a brez dovoljenja nadzornega organa —
izdajatelj lahko kripto register vodi sam, vendar le, &e pridobi dovoljenje pri BaFin. Predlog zakona je v
tem delu $irSi, saj vodenja evidence pri izdajatelju za nekotirane vrednostne papirje ne pogojuje z
dovoljenjem, hkrati pa krog izdajateljev omejuje na pravne osebe s sedezem v Republiki Sloveniji ali v
drugi drzavi €lanici.

Francija

Francija je decembra 2017 z uredbo (ordonnance) §t. 2017-1674 kot prva drzava €lanica Evropske unije
vzpostavila pravni okvir za uporabo tehnologije razprSene evidence pri evidentiranju in prenosu
nekotiranih vrednostnih papirjev. Uredba je omogocila izdajateljem, da nekotirane vrednostne papirje
namesto v klasi¢nih raCunih vrednostnih papirjev evidentirajo v skupnem elektronskem sistemu za
evidentiranje (dispositif d'enregistrement électronique partagé — DEEP). Vpis v ta sistem ima enak pravni
ucinek kot knjizba v klasi¢nem registru.

Uredba zajema nekotirane lastniSke vrednostne papirje delniSkih druzb, dolzniSke vrednostne papirje in
enote investicijskih skladov. |zdajatelj je privzeti upravljavec sistema, z moznostjo prenosa vodenja na
tretjo osebo. Za vodenje se ne zahteva dovoljenje nadzornega organa — izdajatelj sam prevzame vlogo
upravljavca registra. lzvedbena uredba (décret) §t. 2018-1226 iz decembra 2018 je dolocila tehni¢ne
zahteve, zlasti glede celovitosti, sledljivosti in hrambe podatkov. Marca 2023 je bil okvir razSirjen tudi na
kotirane vrednostne papirje v okviru izvajanja Uredbe 2022/858/EU.

Primerjava s predlogom zakona: francoski pristop je med vsemi obravnavanimi ureditvami najbolj
primerljiv z evidenco pri izdajatelju ali tretji osebi po predlogu zakona. Oba modela omogocata izdajatelju,
da sam ali prek tretie osebe vodi evidenco nekotiranih vrednostnih papirjev, brez obvezne vkljuCitve
centralne depotne druzbe in brez zahteve po dovoljenju nadzornega organa, oba pa tehni¢ne zahteve
prepudCata podzakonskemu urejanju. Predlog zakona je SirSi, ker poleg evidence pri izdajatelju
vzpostavlja tudi nacionalni pravni okvir za trzne infrastrukture na podlagi tehnologije razpr§ene evidence in
posodablja ureditev centralnega registra, medtem ko je francoski okvir osredotoen na evidentiranje v
enem samem sistemu. Predlog zakona hkrati uvaja varovala, ki jih francoska ureditev ne pozna, zlasti
notifikacijo nadzornemu organu in javno objavo podatkov.

Luksemburg

Luksemburg je od leta 2019 postopoma vzpostavljal pravni okvir za uporabo tehnologije razprSene
evidence pri vrednostnih papirjih, in sicer s tirimi zaporednimi zakoni.

Prvi zakon iz leta 2019 je spremenil zakon o obtoku vrednostnih papirjev iz leta 2001 in izrecno priznal
tehnologijo razprSene evidence kot veljavno tehnologijo za vodenje raCunov vrednostnih papirjev ter za
evidentiranje prenosov, pri ¢emer imajo tako evidentirani prenosi enak pravni ucinek kot prenosi med
racuni vrednostnih papirjev.
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Drugi zakon iz leta 2021 je spremenil zakon o dematerializiranih vrednostnih papirjih iz leta 2013 in
omogocil pooblas€enim izdajateliem uporabo te tehnologije za izdajo in pretvorbo dematerializiranih
vrednostnih papirjev. Uvedel je pojem »raCuna izdaje« (compte d'émission), ki se lahko vodi na razprSeni
evidenci.

Tretji zakon iz leta 2023 je bil sprejet ob zacetku uporabe Uredbe 2022/858/EU in je spremenil zakon o
finanénem sektorju ter zakon o finan¢nih zavarovanjih. Razsiril je opredelitev finanénih instrumentov na
finanéne instrumente DLT po navedeni uredbi ter pojasnil, da uporaba te tehnologije ne vpliva na
veljavnost in u€inkovitost finanénih zavarovan,;.

Cetrti zakon iz leta 2024 je uvedel pojem »kontrolnega agenta« (agent de contrdle) kot alternativo
centralnemu upravitelju raunov za izdajo dematerializiranih vrednostnih papirjev na razprseni evidenci ter
razsiril okvir na lastniSke vrednostne papirje. Kontrolni agent je nadzorovan posrednik, ki vodi racun
izdaje, spremlja verigo skrbnistva in zagotavlja usklajevanje, pri Cemer racuni vrednostnih papirjev ostajajo
pri razli¢nih skrbnikih brez skrbniSke povezave s kontrolnim agentom.

Primerjava s predlogom zakona: luksemburski pristop se od slovenskega razlikuje po metodi —
Luksemburg je postopno noveliral obstoje€o zakonodajo s &tirimi to¢kovnimi posegi, predlog zakona pa
uvaja celovit nov zakon. Vsebinsko sta pristopa primerljiva glede priznavanja tehnologije razprSene
evidence za vodenje evidenc, zagotavljanja enakih pravnih ucinkov in razSiritve na lastniSke instrumente.
Luksemburski pojem kontrolnega agenta je funkcionalno primerljiv z novimi subjekti, ki jih predvideva
predlog krovne uredbe, torej z notarji DLT in skrbniki raCunov DLT, in ki jih predlog zakona anticipira z
odprto klavzulo v opredelitvi upravljavca evidence financnih instrumentov DLT v 16. toCki prvega odstavka
3. Clena.

Avstrija

Avstrijski Zakon o delniSkih druzbah (Aktiengesetz — AktG) v § 61 dolo¢a, da druzba sama vodi delnisko
knjigo (Aktienbuch) za imenske delnice (Namensaktien). Od avgusta 2011 nekotirane delniSke druzbe
smejo izdajati izkljuéno imenske delnice, kar pomeni, da vse nekotirane avstrijske delniSke druzbe
obvezno vodijo evidenco imetnikov delnic pri sebi, brez vkljuCitve centralne depotne druzbe. Kotirane
druzbe lahko izbirajo med imenskimi in prinosniSkimi delnicami, pri ¢emer se prinosniSke delnice vodijo
prek centralne depotne druzbe.

DelniSka knjiga po § 61 AktG vsebuje ime, naslov in datum rojstva pri fizinih osebah oziroma registrsko
Stevilko pri pravnih osebah, Stevilo delnic ter banéni raCun delni€arja. V razmerju do druzbe se za
delniCarja Steje le, kdor je vpisan v delniSko knjigo (drugi odstavek § 61 AktG). Prenos imenskih delnic se
opravi z izbrisom starega in vpisom novega delni€arja na podlagi obvestila in dokazila (tretji odstavek § 61
AktG). Avstrijsko gospodarsko sodiS¢e (Handelsgericht) je Ze potrdilo statutarno dolo¢bo delniSke druzbe,
ki predvideva prenos delnic s prenosom Zetonov na verigi blokov.

Primerjava s predlogom zakona: avstrijski model vodenja delnidke knjige pri izdajatelju je funkcionalno
primerljiv z evidenco pri izdajatelju ali tretji osebi po predlogu zakona. Oba modela temeljita na
neposrednem imetnidtvu brez posrednikov, na enoliéni identifikaciji imetnikov in na vodenju evidence pri
izdajatelju samem. Predlog zakona pri tem uvaja varovala, Ki jih avstrijska ureditev ne pozna: minimalne
funkcionalne zahteve za evidenco (79. €len), notifikacijo agenciji (86. ¢len), javno objavo podatkov (87.
¢len), pravico agencije do vpogleda (88. ¢len) in prekrSkovne dolocbe (103. ¢len). Avstrijska sodna praksa
glede prenosa delnic s tehnologijo razprSene evidence potrjuje, da je model vodenja evidence pri
izdajatelju s to tehnologijo zdruzljiv.

Italija
Italija je marca 2023, sofasno z zaetkom uporabe Uredbe 2022/858/EU, z uredbo-zakonom (decreto-
legge) 5t. 25 z dne 17. marca 2023, pretvorjeno v zakon 5t. 52 z dne 10. maja 2023, uvedla nacionalni

pravni okvir za izdajo in obtok finan¢nih instrumentov v digitalni obliki. Predpis obsega petintrideset &lenov
in je bil sprejet po nujnem postopku prav zaradi zaCetka uporabe navedene uredbe.
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Predpis opredeljuje digitalne finan&ne instrumente kot finanéne instrumente, ki obstajajo izkljuéno kot vpisi
v registru za digitalni obtok, pri Eemer se pojem registra navezuje neposredno na opredelitev razprdene
evidence iz drugega odstavka 2. ¢lena Uredbe 2022/858/EU. Uredil je pravne udinke vpisov, vkljuéno z
nastankom, prenosom in prenehanjem digitalnih finan&nih instrumentov, nastankom bremen na njih ter
za&cCito dobrovernih pridobiteljev, pa tudi prostovoljno spremembo oblike in obtoka instrumentov ter
nadomestitev vpisa, kadar upravi€enec izkaze, da z instrumenti ne more razpolagati.

Vodenje registra je pridrzano subjektom, vpisanim v seznam odgovornih oseb za registre za digitalni
obtok, ki ga vodi italijanski nadzorni organ za trg vrednostnih papirjev (Consob) v soglasju z Banco d'ltalia.
Vsaka izdaja digitalnih finanénih instrumentov se lahko vpiSe le v en register, vsakemu registru pa je
pripisana ena sama odgovorna oseba, ki jamC€i za skladnost registra z zahtevami predpisa ter za
pravilnost, popolnost in azurnost vpisov.

Primerjava s predlogom zakona: italijanski pristop se od slovenskega razlikuje po zakonodajnem
instrumentu — ltalija je uporabila uredbo-zakon, ki dopolnjuje obstoje€o zakonodajo, predlog zakona pa
obstojeCi zakon nadomes¢&a v celoti. Vsebinsko so cilji primerljivi, saj obe ureditvi vzpostavljata nacionalni
pravni okvir za evidence na podlagi tehnologije razprSene evidence in zagotavljata pravne ucinke vpisov.
Bistveni razliki sta dve. Prvi¢, italijanska ureditev vodenje registra pridrzuje subjektom z dovoljenjem
nadzornega organa in tako ne pozna evidence pri izdajatelju brez dovoljenja, ki jo uvaja predlog zakona
za nekotirane vrednostne papirje. Drugic, italijanska ureditev zahteva, da se posamezna izdaja vpise le v
en register, medtem ko predlog zakona dopuscCa, da se ista izdaja evidentira v ve€ evidencah hkrati,
celovitost izdaje pa zagotavlja z obveznostmi izdajatelja in z medsebojnim usklajevanjem med upravljavci
evidenc.

6. Presoja posledic
6.1 Presoja administrativnih posledic

a) Predpis ima ucinek na uvajanje nove obveznosti, spreminjanje ali ukinjanje obstojece
obveznosti.

— Predpis ima pozitiven uéinek na Stevilo trenutno veljavnih obveznosti.

Predlog zakona zmanjSuje administrativna bremena pri izdaji nematerializiranih vrednostnih
papirjev.

Po veljavni ureditvi mora vsak izdajatelj nematerializiranih vrednostnih papirjev te voditi v
centralnem registru pri centralni depotni druzbi, ne glede na to, ali so uvrs€eni v trgovanje. To
zahteva sklenitev razmerja s centralno depotno druzbo, izpolnitev njenih zahtev za izdajo,
pridobitev enoli¢ne identifikacijske oznake in vodenje trgovalnih radunov za vse imetnike. Za
izdajatelja nekotiranih vrednostnih papirjev, zlasti za malo ali srednje veliko podjetje, je to vstopna
ovira pri dostopu do kapitalskega trga.

Predlog zakona to obveznost ohranja le za vrednostne papirje, uvrS€ene v trgovanje na mestu
trgovanja, in za lastniSke vrednostne papirje izdajateljev, za katere se uporablja zakon, ki ureja
prevzeme. Za vse druge uvaja prosto izbiro med tremi rezimi, med njimi tudi vodenje evidence pri
izdajatelju samem ali pri tretji osebi.

Izdajatelj, ki se za ta rezim odloCi, mora Agencijo za trg vrednostnih papirjev o tem obvestiti
najpozneje petnajst dni pred prvo izdajo, nato pa sporocati spremembe podatkov in prenehanje
vodenja evidence; enaka obveznost velja za tretjo osebo, ki evidenco vodi. Notifikacija ni
dovoljenje in ne postopek odloanja — agencija o njej ne odloa in vodenja evidence ne
odobrava. Gre za enkratno obvestilo, ki nadomesti celoten postopek vklju€itve v centralni register.
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Neto ucinek je zato razbremenilen. Nova obveznost ne nastane ob dosedanji, temve¢ namesto
nje, in le, kadar se subjekt zanjo prostovoljno odlodi, ker je zanj ugodnejSa. Za subjekt, ki se zanjo
ne odlo¢i, se administrativno breme ne spremeni.

— Predpis ima negativen ucdinek na aktivhosti zaposlenih v organih drzavne uprave,
pravosodnih organih in nosilce javnih pooblastil.

Predlog zakona uvaja dodatne aktivnosti za zaposlene pri Agenciji za trg vrednostnih papirjev kot
nosilki javnih pooblastil.

Nove aktivnosti so Stiri. Prva je prejemanje in obdelava obvestil izdajateljev in tretjih oseb, ki
vodijo evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev, vkljuéno z obvestili o spremembah
podatkov in o prenehanju vodenja evidence. Druga je vodenje in sprotno posodabljanje javno
dostopnega seznama teh izdajateljev na spletni strani agencije. Tretja je izvajanje vpogledov v
evidence, kadar agencija presodi, da je to potrebno. Cetrta je vodenje morebitnih prekrskovnih
postopkov.

Obseg dodatnih aktivnosti je majhen in postopen. Uporaba novih rezimov je prostovoljna, zato bo
Stevilo izdajateljev, ki bodo evidenco vodili pri sebi ali pri tretji osebi, v prvih letih po uveljavitvi
zakona majhno in bo naras€alo postopno. Aktivhosti so pretezno evidentne narave, saj obdelava
obvestila in objava podatka na seznamu ne zahtevata vodenja postopka ali odlo¢anja. Zakon
hkrati izrecno dolo€a, da agencija nad temi evidencami ne opravlja teko€ega nadzora, temvecd
ukrepa ob zaznanih nepravilnostih, kar je pri oblikovanju ureditve upostevano prav zaradi
sorazmernosti nadzornega bremena.

Predlog zakona v manjSem obsegu vpliva tudi na delo sodiS¢ in izvrSiteljev, in sicer prek ureditve
izvrSbe na nematerializirane vrednostne papirje, ki se ne vodijo v centralnem registru. Ta ureditev
ne uvaja novega postopka, temveC dolo€a smiselno uporabo obstojeCih pravil o izvrSbi na
nematerializirane vrednostne papirje, zato dodatnega usposabljanja ali prilagoditve informacijskih
sistemov ne zahteva.

Dodatne aktivnosti so utemeljene s SirSim javnim interesom. Brez obveznosti obveS€anja agencija
za obstoj evidence, ki jo izdajatelj vodi pri sebi, ne bi mogla izvedeti, javnost pa ne bi imela vira, iz
katerega bi bilo razvidno, kje se vrednostni papirji posameznega izdajatelja vodijo. Obves¢anje in
javni seznam sta zato pogoj za preglednost in za zas¢ito imetnikov v rezimu, v katerem evidence
ne vodi nadzorovan subjekt.

— Predpis ima negativen ucinek na spremembo organizacije organov drzavne uprave,
pravosodnih organov in nosilcev javnih pooblastil.

Predlog zakona ne predvideva reorganizacije organov niti dodatnega zaposlovanja pri Agenciji za
trg vrednostnih papirjev, €eprav ji nalaga nove naloge. Te bo agencija opravljala v okviru
obstoje€e organizacije in kadrovskih virov.

ReSitev je utemeljena z obsegom in naravo novih nalog. Prejemanje obvestil, vodenje javhega
seznama in obcasni vpogledi so evidentne naloge, ki ne zahtevajo vodenja postopkov ali
odlo¢anja. Njihov obseg je vezan na Stevilo izdajateljev, ki se bodo prostovoljno odlocili za
vodenje evidence pri sebi ali pri tretji osebi, kar bo v prvih letih po uveljavitvi zakona majhno in bo
narasc¢alo postopno. Zakon hkrati izrecno dolo¢a, da agencija nad temi evidencami ne opravlja
tekoCega nadzora, temve¢ ukrepa ob zaznanih nepravilnostih — prav ta odlocitev je bila sprejeta
zaradi sorazmernosti nadzornega bremena.

Agencija se ne financira iz drzavnega prorauna, temvec€ iz taks in nadomestil, ki jih plaCujejo
subjekti nadzora, zato morebitna kadrovska okrepitev ne bi imela javnofinanénih posledic, ampak
bi se odraZala v prispevkih zavezancev. Na stroSkovno stran agencije vpliva tudi razprava o
nacginu razdelitve prispevkov nacionalnih nadzornih organov v proracun Evropskega organa za
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vrednostne papirje in trge, ki poteka v okviru zakonodajnega sveZnja za integracijo in nadzor
kapitalskih trgov in v kateri se obravnava sprememba klju¢a razdelitve tako, da bi ta odrazal
dejansko velikost nacionalnih kapitalskih trgov namesto glasovalnih utezi iz Protokola 5t. 36.

Predlog zakona ne prenaSa upravnih nalog na sodno vejo oblasti in ne vzpostavlja novih
pristojnosti sodiS€. Ureditev izvrSbe na nematerializirane vrednostne papirje, ki se ne vodijo v
centralnem registru, dolo¢a smiselno uporabo obstojecih pravil, zato vecjega pripada zadev ni
pricakovati, dodatne zaposlitve sodnega osebja in dodatne prostorske zmogljivosti pa niso
potrebne. Prehodne dolo¢be reorganizacije ne predvidevajo, ker ta ni potrebna.

— Predpis ima pozitiven uc¢inek na poslovne subjekte.

Predlog zakona zmanjSuje Stevilo zahtevanih aktivnosti za poslovne subjekte, ki izdajajo
nematerializirane vrednostne papirje.

Po veljavni ureditvi mora vsak izdajatelj nematerializiranih vrednostnih papirjev te voditi v
centralnem registru pri centralni depotni druzbi, ne glede na to, ali so uvr§€eni v trgovanje.
Izdajatelj mora skleniti razmerje s centralno depotno druzbo, izpolniti njene zahteve za izdajo,
pridobiti enoli¢no identifikacijsko oznako, izdajo uskladiti s tehni¢nimi zahtevami centralnega
registra ter za nadaljnje poslovanje zagotoviti sodelovanje ¢lanov centralne depotne druzbe, ki
vodijo racune imetnikov. Vse to je potrebno tudi pri majhni izdaji z nekaj imetniki.

Predlog zakona to obveznost ohranja le za vrednostne papirje, uvrS€ene v trgovanje na mestu
trgovanja, in za lastniSke vrednostne papirje izdajateljev, za katere se uporablja zakon, ki ureja
prevzeme. Za vse druge uvaja prosto izbiro med tremi rezimi. Izdajatelj nekotiranih vrednostnih
papirjev lahko izbere vodenje evidence pri sebi ali pri tretji osebi in s tem opusti celoten postopek
vklju€itve v centralni register.

Nove aktivnosti, ki jih ta izbira prinasa, so obvladljive: obvestilo Agenciji za trg vrednostnih
papirjev najpozneje petnajst dni pred prvo izdajo in ob spremembah podatkov, vzpostavitev in
vzdrzevanje javno dostopnega spletnega mesta s podatki o izdaji, zagotavljanje minimalnih
funkcionalnih zahtev za evidenco, oprava vpisa v treh delovnih dneh in omogoc¢anje vpogleda
agenciji. Enaka obveznost obveS&anja velja za tretjo osebo, ki evidenco vodi za izdajatelja.

Neto ucCinek je razbremenilen iz dveh razlogov. Prvi€¢, nove aktivnosti ne nastanejo poleg
dosedanijih, temve¢ namesto njih. Drugi€, subjekt se za nov rezim odloCi prostovoljno in le, Ce je
zanj ugodnejsi — kdor presodi drugace, ostane pri dosedaniji ureditvi, v kateri se zanj ne spremeni
ni¢. Za centralno depotno druzbo, njene €lane in izdajatelje kotiranih vrednostnih papirjev se
obseg aktivnosti ne spreminja.

Ureditev hkrati uresni€uje SirSi javni interes iz Strategije razvoja trga kapitala 2023-2030, in sicer
vklju€enost malih in srednjih podjetij na kapitalski trg. Vstopne ovire pri izdaji vrednostnih papirjev
so bile prepoznane kot eden od razlogov, zaradi katerih ta podjetja kapital i8¢ejo zunaj
kapitalskega trga ali v drugih jurisdikcijah.

Sprememba bo vplivala na 400 zaposlenih. Za njih bodo odpravljene naslednje obveznosti:
Vzdrzevanje (stalno, periodi¢no, enkratno), Registracija (npr. v davéni register, v register podjetij
ipd.) v skupnem znesku 557.852,99 EUR.

— Predpis ima pozitiven ucinek na pridobitev podatkov iz uradnih evidenc.

Agencija za trg vrednostnih papirjev na svoji spletni strani vodi in javno objavlja seznam
izdajateljev, ki vodijo evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev pri sebi ali pri tretji osebi.
Seznam vsebuje podatke o izdajatelju, o tretji osebi, ki evidenco vodi, o vrsti in predvidenem
Stevilu nematerializiranih vrednostnih papirjev ter naslov spletnega mesta izdajatelja. Ta podatek
doslej ni obstajal in je odslej javno in brezplaéno dostopen vsakomur.
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Preglednost dodatno povecuje obveznost izdajatelja, da na javno dostopnem spletnem mestu
objavi pravni temelj za izdajo, pogoje izdaje, bistvene sestavine nematerializiranih vrednostnih
papirjev in pravila vodenja evidence.

b) Predpis ima uéinek na temeljna nacela varstva osebnih podatkov.

— Predpis ima pozitiven u€inek na upostevanje nacela zakonitosti, postenosti in preglednosti
obdelave.

Predlog zakona za obdelavo osebnih podatkov v evidencah nematerializiranih vrednostnih
papirjev dolo€a izrecno zakonsko podlago in izpolnjuje zahteve iz drugega odstavka 6. Clena
Zakona o varstvu osebnih podatkov (ZVOP-2).

Upravljavec je dolo¢en v 17. toCki prvega odstavka 3. Clena predloga zakona, ki opredeljuje
upravljavca evidence nematerializiranih vrednostnih papirjev in vanj uvrs€a centralno depotno
druzbo, upravljavca evidence financnih instrumentov DLT ter izdajatelja oziroma tretjo osebo, ki
vodi evidenco. Upravljavec je v vsakem primeru dolocljiv iz same evidence, izdajatelj pa je za
vodenje evidence odgovoren tudi, kadar ga zaupa tretji osebi.

Vrste osebnih podatkov, ki se obdelujejo, so v predlogu zakona doloCene taksativno in obsegajo
osebno ime, prebivali§¢e, davéno Stevilko, e je bila imetniku dodeljena, enoli¢no identifikacijo ter
podatke o vrsti in Stevilu nematerializiranih vrednostnih papirjev. Nabor je enak kot po veljavni
ureditvi in se z uvedbo novih rezimov vodenja evidenc ne Siri.

Kategorije posameznikov, na katere se osebni podatki nanasajo, so imetniki nematerializiranih
vrednostnih papirjev in upravi¢enci iz bremen, vpisanih pri teh vrednostnih papirjih.

Namen obdelave je omejen na ugotavljanje imetniStva nematerializiranih vrednostnih papirjev in
bremen na njih ter na zagotavljanje pravnih u€inkov vpisov, torej nastanka, prenosa, obremenitve
in prenehanja vrednostnega papirja. Obdelava za druge namene s predlogom zakona ni
dopuscena.

Rok hrambe je za evidenco pri izdajatelju ali tretji osebi doloen v Sesti to¢ki prvega odstavka 79.
Clena predloga zakona, ki zahteva trajno hrambo evidentiranih podatkov. Trajna hramba izhaja iz
konstitutivnega uc€inka vpisa — iz evidence mora biti razvidno, kdaj je posamezna pravica nastala,
se prenesla ali prenehala, pravice iz vrednostnega papirja pa lahko trajajo desetletja, zahtevki iz
naslova nepravilnega vpisa ali dobroverne pridobitve pa se lahko uveljavljajo dolgo po samem
vpisu. Enako izhodiSCe velja za centralni register in za razprSeno evidenco, kjer se podatki hranijo
ves Cas obstoja nematerializiranega vrednostnega papirja in po njegovem prenehanju, da je
mogoce ugotoviti imetniStvo za nazaj.

Uporabniki osebnih podatkov so dolo€eni v dolo¢bah o dostopu do podatkov, in sicer imetnik
glede podatkov, ki se nana3ajo nanj, Agencija za trg vrednostnih papirjev, sodiS¢e, davéni organ,
Banka Slovenije, drugi drZzavni organi in nosilci javnih pooblastil pri opravljanju nalog iz svoje
pristojnosti ter organi Evropske unije in drzav Clanic. Pri delniSki knjigi sta davcna Stevilka in
enoli¢na identifikacija fizicne osebe izrecno izvzeti iz podatkov, ki so dostopni javnosti oziroma
osebam, ki izkazejo pravni interes.

Drugi ukrepi za zagotovitev zakonite, posStene in pregledne obdelave obsegajo minimalne
funkcionalne zahteve za evidenco, odgovornost upravljavca evidence za pravilnost evidence z
obrnjenim dokaznim bremenom, pravico zahtevati popravek nepravilnega vpisa, obveznost
notifikacije agenciji in obveznost javne objave pravil vodenja evidence na spletnem mestu
izdajatelja, iz katerih je razviden nalin obdelave podatkov. Preglednost dodatno zagotavljata
pravica vsakega imetnika, da zahteva podatke, ki se nanaSajo nanj, in pravica do potrdila o
imetnidtvu, ki ga mora upravljavec evidence izdati v treh delovnih dneh, ter javno dostopen
seznam izdajateljev, ki vodijo evidenco po VIII. poglavju, ki ga vodi in objavlja agencija.
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Obdelava osebnih podatkov v evidencah nematerializiranih vrednostnih papirjev se opravlja
zaradi izpolnitve zakonske obveznosti upravljavca in zaradi uresni€evanja javnega interesa po
zagotavljanju pravne varnosti prometa z nematerializiranimi vrednostnimi papirji, in sicer ne glede
na to, ali je upravljavec oseba javnega ali zasebnega prava.

— Predpis ima pozitiven ucinek na upostevanje nacel dolo¢enosti, izrecnosti in zakonitosti
namenov.

Predlog zakona namen obdelave osebnih podatkov opredeljuje jasno in natanéno. Osebni podatki
se v evidenci nematerializiranih vrednostnih papirjev obdelujejo za en sam namen, in sicer za
ugotavljanje, komu posamezni nematerializirani vrednostni papir pripada in kakSna bremena so
na njem vpisana. Ta namen izhaja iz opredelitve evidence v 5. to¢ki prvega odstavka 3. &lena
predloga zakona in iz nalela konstitutivhosti vpisa iz 5. €lena, po katerem nematerializirani
vrednostni papirji ter pravice in bremena na njih nastanejo, se prenesejo, spremenijo in prenehajo
Z vpisom v evidenco.

Namen je izrecen in dolo€en v €asu zbiranja podatkov. Podatki o imetniku se v evidenco vpiSejo
ob pridobitvi nematerializiranega vrednostnega papirja, torej ob dogodku, iz katerega namen
obdelave neposredno izhaja. Obdelava za druge namene s predlogom zakona ni dopuscéena.

Nameni so sorazmerni s cilji obdelave. ImetniStva nematerializiranega vrednostnega papirja ni
mogocCe ugotoviti brez obdelave osebnih podatkov, ki imetnika nedvoumno identificirajo, saj je
prav evidentiranje v korist doloene osebe tisto, kar po tem zakonu ustvari pravico. Cilja torej ni
mogocCe doseli brez zbiranja osebnih podatkov. Zahteva po enoli¢ni identifikaciji pri tem ne
predpisuje doloenega identifikatorja, temvec je izpolnjena z vsakim podatkom, ki imetnika loci od
drugih, zato upravljavec ni zavezan zbirati ve¢ podatkov, kot jih za razlikovanje imetnikov
potrebuje.

Tveganje uporabe podatkov v druge namene je pri evidencah nematerializiranih vrednostnih
papirjev prisotno, saj gre za podatke o premozenju posameznikov, ki so lahko zanimivi za
trzenjske, poizvedovalne ali druge namene. Predlog zakona to tveganje omejuje s petimi
varovalkami.

Prva je zaprt krog upravic¢encev do podatkov. Podatke lahko zahtevajo le imetnik glede podatkov,
ki se nanasajo nanj, organi pri opravljanju nalog iz svoje pristojnosti ter osebe, ki izkazejo pravni
interes; drugi dostopa nimajo. Zakon torej ne pozna sploSne javne dostopnosti podatkov o
imetnikih.

Druga je izrecno izvzetje obdutljivejSih podatkov. Pri delnidki knjigi, ki je edina evidenca s SirS§im
krogom upravi¢encev, sta dav€na Stevilka in enoli€éna identifikacija fiziCne osebe izrecno izvzeti iz
podatkov, ki se lahko zahtevajo.

Tretja je omejitev kroga upraviCencev pri evidenci pri izdajatelju ali tretji osebi, kjer podatkov iz
delniSke knjige ne more zahtevati vsakdo, temvec le imetnik in oseba, ki izkaZe pravni interes. Ta
omejitev je uvedena prav zato, ker gre za nekotirane vrednostne papirje manjsih izdajateljev z
zaprtim krogom imetnikov, pri katerih bi javna dostopnost pomenila razkritje lastniSke strukture
zasebne druzbe.

Cetrta je obveznost vodenja evidence vpogledov, ki centralni depotni druzbi nalaga, da belezi, kdo
je do podatkov dostopal, kar omogo¢a naknadno ugotavljanje morebitne zlorabe.

Peta je omejitev fiduciarnega imetniStva v evidenci pri izdajatelju ali tretji osebi, ki preprecuje, da

bi se med imetnikom in izdajateljem oblikovala vmesna raven, na kateri bi se podatki o dejanskih
upravi¢encih zbirali zunaj rezima tega zakona.
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Predlog zakona podatkov ne povezuje z drugimi zbirkami in ne uvaja novih povezav med
evidencami. Prav tako ne uvaja centralne zbirke podatkov o imetnikih iz vseh treh rezimov —
evidence ostajajo loCene, javni seznam, ki ga vodi Agencija za trg vrednostnih papirjev, pa
vsebuje podatke o izdajateljih in ne o imetnikih.

— Predpis ima pozitiven uéinek na upostevanje nacela, da naj bo obdelava osebnih podatkov
ustrezna in omejena na to, kar je potrebno za namene, za katere se obdelujejo ti podatki.

Predlog zakona obseg obdelave osebnih podatkov omejuje na to, kar je za ugotavljanje imetniStva
nujno potrebno, in ta obseg dolo¢a v samem zakonu.

Nabor osebnih podatkov je taksativen in obsega osebno ime, prebivalis¢e, davéno Stevilko, e je
bila imetniku dodeljena, enoli¢no identifikacijo ter podatke o vrsti in Stevilu nematerializiranih
vrednostnih papirjev. Nabor je enak kot po veljavni ureditvi in se z uvedbo dveh novih rezimov
vodenja evidenc ne Siri. Zahteva po enoli¢ni identifikaciji pri tem ne predpisuje doloCenega
identifikatorja, temvec je izpolnjena z vsakim podatkom, ki imetnika nedvoumno lo¢i od drugih,
zato upravljavec ni zavezan zbirati ve¢ podatkov, kot jih za razlikovanje imetnikov dejansko
potrebuje. Davéna Stevilka se obdeluje le, Ce je bila imetniku dodeljena, kar pomeni, da se od tujih
imetnikov ne zahteva.

Cilja ni mogo¢e doseci z anonimnimi podatki. Vpis v evidenco po 5. ¢lenu predloga zakona ustvari
pravico — nematerializirani vrednostni papir nastane, ko se prvi¢ evidentira v korist imetnika, in se
prenese z vpisom v korist prejemnika. Identifikacija upravi¢enca torej ni spremljajoca okoliS¢ina
obdelave, temve€ njeno bistvo, saj brez nje pravice ni. Prav tako ni mogoce uporabiti
psevdonimiziranih podatkov, ker mora biti imetnik izdajatelju in tretjim osebam dolo¢ljiv, da lahko
uveljavlja pravice iz vrednostnega papirja in da lahko z njim razpolaga.

Podatki se zbirajo takrat, ko so potrebni, in samo od oseb, od katerih so potrebni. Vpis se opravi
ob pridobitvi nematerializiranega vrednostnega papirja, torej ob dogodku, ki obdelavo utemelji, in
le glede osebe, ki vrednostni papir pridobi. Zbiranja vnaprej ali na zalogo predlog zakona ne
predvideva in ne omogoca.

Predlog zakona obseg obdelave dodatno omejuje na treh mestih. Prvi¢, nabor podatkov v delniSki
knjigi je ozji od nabora v evidenci nematerializiranih vrednostnih papirjev, ker je delniSka knjiga
namenjena razmerju med druzbo in delni¢arjem in zato ne vsebuje podatkov o bremenih in o
zgodovini vpisov. Drugi€, davéna Stevilka in enoli¢na identifikacija fizicne osebe sta izrecno izvzeti
iz podatkov, ki se lahko zahtevajo iz delniSke knjige. Tretji€, v evidenci pri izdajatelju ali tretji osebi
je krog upravi¢encev do teh podatkov ozji kot v drugih dveh rezimih in obsega le imetnike in
osebe, ki izkazejo pravni interes.

Javni seznam, ki ga vodi in objavlja Agencija za trg vrednostnih papirjev, osebnih podatkov
imetnikov ne vsebuje, temvel le podatke o izdajatelju, o tretji osebi, ki evidenco vodi, o vrsti in
Stevilu nematerializiranih vrednostnih papirjev ter naslov splethega mesta izdajatelja.

— Predpis ima negativen u€inek na upostevanje nacel toénosti in posodobljenosti.

Predlog zakona spreminja naravo tveganja za toCnost evidentiranih podatkov, in sicer ga iz
koncentriranega spreminja v razpr§enega.

Po veljavni ureditvi se vsi nematerializirani vrednostni papirji vodijo v eni sami evidenci pri
centralni depotni druzbi. Ta ima dovoljenje po Uredbi 909/2014/EU, je nadzorovan subjekt in
zanjo veljajo zahteve navedene uredbe glede upravljanja tveganj, organiziranosti in
neprekinjenega poslovanja. Osebne podatke imetnikov posodablija z izmenjavo podatkov s
centralnim registrom prebivalstva in s poslovnim registrom, kar zagotavlja samodejno
posodabljanje brez sodelovanja imetnika. Raven to€nosti je zato visoka in enotna.

Ustvarjeno v MOPED-DOCS, 04. 09. 2026 14:34:57



Predlog zakona uvaja dva dodatna rezima, v katerih evidenco lahko vodijo tudi subjekti, ki niso
pod bonitetnim nadzorom in ki do navedenih registrov nimajo dostopa. Verjetnost posamicnih
napak in zastarelosti osebnih podatkov imetnikov se s tem poveca, posodobljenost podatkov o
prebivaliS¢u pa postane odvisna od pravil upravljavca evidence in od sporoanja sprememb s
strani imetnikov.

Hkrati pa se zmanjSuje tveganje, ki je v veljavni ureditvi vgrajeno in ki v njej ni prepoznano.
Enotna centralna evidenca pomeni, da so vsi nematerializirani vrednostni papirji v drzavi odvisni
od delovanja enega samega informacijskega sistema. Sistemska napaka, kibernetski vdor ali
prenehanje delovanja centralne depotne druzbe bi prizadeli celoten trg hkrati. To tveganje je po
verjetnosti majhno, po posledicah pa skrajno. Z uvedbo treh rezimov se evidence porazdelijo med
vec upravljavcev, zato izpad enega ne prizadene celotnega trga.

Pove€ano verjetnost posami¢nih napak predlog zakona omejuje s petimi mehanizmi, ki jih
veljavna ureditev ne pozna. Prvi je izrecna doloCitev odgovorne osebe, saj je upravljavec
evidence dolo¢en za vsak rezim, izdajatelj pa za vodenje evidence odgovarja tudi, kadar ga zaupa
tretji osebi. Drugi je odgovornost upravljavca evidence za pravilnost evidence z obrnjenim
dokaznim bremenom in s standardom skrbnosti dobrega strokovnjaka. Tretji je pravica zahtevati
popravek nepravilnega vpisa, ob dolznosti upravljavca, da ocitno napako odpravi sam, in ob
sodnem varstvu, 6e popravka ne opravi v petnajstih dneh. Cetrti so minimalne funkcionalne
zahteve za evidenco pri izdajatelju ali tretji osebi, ki obsegajo celovitost, sledljivost,
nespremenljivost in moznost preveritve stanja ter jih Agencija za trg vrednostnih papirjev lahko
podrobneje dolodi s podzakonskim aktom. Peti je rok treh delovnih dni za opravo vpisa.

Toc&nost pri prenosu med evidencami zagotavlja tretji odstavek 13. ¢lena, po katerem se vpis v
breme v izvorni evidenci in vpis v korist v ciljni evidenci opravita kot enotno dejanje. Celovitost
podatkov na ravni celotne izdaje zagotavlja 11. Clen, ki izdajatelju nalaga sporocanje skupnega
Stevila izdanih nematerializiranih vrednostnih papirjev vsakemu upravljavcu evidence,
upravljavcem pa medsebojno sporo€anje podatkov, potrebnih za usklajevanje stanj.

— Predpis ima negativen u¢inek na upostevanje nacela omejitve hrambe — dolo¢enost rokov
hrambe.

Predlog zakona v Sesti toCki prvega odstavka 79. €lena za evidenco pri izdajatelju ali tretji osebi
doloca trajno hrambo evidentiranih podatkov. Za centralni register in za razprSeno evidenco roka
hrambe ne dolo€a, kar velja tudi po veljavni ureditvi, saj ga ne dolo€a niti Zakon o
nematerializiranih vrednostnih papirjih (ZNVP-1). Merilo omejitve hrambe s tem ni izpolnjeno v
pomenu, ki ga ima to nacelo v Splosni uredbi o varstvu podatkov.

Odstop je utemeljen z naravo evidence in ni prenesljiv na druge zbirke osebnih podatkov.

Vpis v evidenco ima po 5. &lenu predloga zakona konstitutivni uéinek — nematerializirani
vrednostni papir ter pravice in bremena na njem nastanejo, se prenesejo, spremenijo in prenehajo
z vpisom. Evidenca torej ni zapis o dogodku, ki bi se zgodil drugje, temvec je edini vir, iz katerega
je razvidno, kdaj je posamezna pravica nastala, komu je pripadala in kdaj je prenehala. Izbris
zgodovine vpisov bi pomenil izgubo edinega dokaza o pravnem polozaju za pretekla obdobja.

Pravice iz nematerializiranih vrednostnih papirjev so poleg tega dolgotrajne. Delnica traja ves Cas
obstoja druzbe, torej lahko desetletja; dolzniski vrednostni papirji imajo lahko zapadlost trideset let
ali ve€. Zahtevki, ki se opirajo na pretekla stanja v evidenci, se lahko uveljavljajo dolgo po samem
vpisu — pri dobroverni pridobitvi, pri popravku nepravilnega vpisa, pri odgovornosti upravljavca
evidence za nepravilnost, v dednih postopkih, pri statusnih preoblikovanjih in pri davénih
postopkih, kjer je za ugotovitev davéne osnove treba poznati datum in ceno pridobitve
vrednostnega papirja tudi po mnogih letih.
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KrajSega roka zato ni mogoce dolo€iti, ne da bi bili ogroZeni prav interesi tistih, katerih podatki se
obdelujejo. Merila, ki bi rok nadomestila, prav tako niso izvedljiva, ker trenutek, ko podatek
postane nepotreben, ni doloéljiv vnaprej — odvisen je od tega, ali bo kdaj kdo uveljavljal zahtevek,
ki se opira na pretekli vpis.

Enak pristop uporabljajo primerljive evidence s konstitutivnim uc€inkom vpisa. ZemljiSka knjiga
podatkov o preteklih vpisih ne izbrise, temvec jih ohrani v zbirki listin in v zgodovinskem izpisu;
enako velja za sodni register. Predlog zakona torej ne uvaja reSitve, ki bi bila v slovenskem
pravnem redu izjemna, temveC sledi ureditvi, ki za registre s konstitutivnim u€inkom velja ze
dosle;j.

Predlog zakona hkrati obseg podatkov, ki se hranijo trajno, omejuje. Nabor osebnih podatkov je
taksativno doloen in obsega osebno ime, prebivalis¢e, davéno Stevilko, Ce je bila imetniku
dodeljena, ter enoli¢no identifikacijo. Dostop do teh podatkov je omejen na imetnika, na osebe, ki
izkaZejo pravni interes, in na organe pri opravljanju nalog iz svoje pristojnosti, pri delniSki knjigi pa
sta davéna Stevilka in enoli¢na identifikacija fizicne osebe iz dostopnih podatkov izrecno izvzeti.

Vpliv na potrebne informacijske vire je zanemarljiv. Evidence nematerializiranih vrednostnih
papirjev so po obsegu majhne, saj gre za strukturirane zapise o imetnikih in stanjih brez
dokumentov ali velpredstavnostnih vsebin, zato dalj8a hramba ne zahteva vedjih nalozb v
informacijsko infrastrukturo.

— Predpis ima pozitiven u€inek na upostevanje nacel celovitosti, zaupnosti in razpolozljivosti
podatkov.

Predlog zakona za evidence nematerializiranih vrednostnih papirjev prvi¢ doloa minimalne
varnostne zahteve na zakonski ravni, ki jih veljavni Zakon o nematerializiranih vrednostnih papirjih
(ZNVP-1) ne pozna.

Celovitost in razpolozZljivost podatkov zagotavlja prvi odstavek 79. ¢lena predloga zakona, ki za
evidenco pri izdajatelju ali tretji osebi dolo¢a sedem minimalnih funkcionalnih zahtev. Med njimi so
celovitost evidentiranih podatkov, sledljivost vseh vpisov in sprememb, nespremenljivost
opravljenih vpisov, moznost preveritve stanja v vsakem trenutku ter trajna hramba z rednim
varnostnim kopiranjem, ki zagotavlja obnovitev evidence ob izgubi ali poSkodovanju podatkov.
Sedma zahteva, torej moznost izvoza vseh evidentiranih podatkov v strukturirani elektronski
obliki, dodatno zagotavlja razpoloZljivost, saj omogo€a prenos evidence k drugemu upravljavcu in
s tem preprecuje, da bi bili podatki vezani na eno samo informacijsko resitev.

Sledljivost in nespremenljivost vpisov sta obenem tehni¢na podlaga za ugotavljanje nedovoljene
obdelave, ker omogoc&ata naknadno ugotovitev, kdaj in po ¢igavem nalogu je bil posamezen vpis
opravljen.

Zaupnost zagotavljajo omejitve dostopa. Podatke iz evidence lahko zahtevajo le imetnik glede
podatkov, ki se nanasajo nanj, organi pri opravljanju nalog iz svoje pristojnosti in osebe, ki
izkaZejo pravni interes. SploSne javne dostopnosti podatkov o imetnikih predlog zakona ne pozna.
Pri delniSki knjigi sta dav€na Stevilka in enoli¢na identifikacija fizicne osebe izrecno izvzeti iz
podatkov, ki se lahko zahtevajo, pri evidenci pri izdajatelju ali tretji osebi pa je krog upraviencev
ozji kot v drugih dveh rezimih in obsega le imetnike in osebe s pravnim interesom. Centralna
depotna druzba je poleg tega dolzna voditi evidenco vpogledov, kar omogoa naknadno
ugotavljanje morebitne zlorabe dostopa.

Delitev odgovornosti za varnostne ukrepe je v predlogu zakona nedvoumno dolo¢ena.
Upravljavec evidence je opredeljen v 17. to¢ki prvega odstavka 3. €lena, tretji odstavek 77. &lena
pa izrecno dolo¢a, da izdajatelj za vodenje evidence odgovarja tudi, kadar ga zaupa tretji osebi.
Odgovornosti za varnost podatkov torej ni mogoc&e prevaliti na izvajalca informacijske reSitve.
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Podrobnosti so prepuséene podzakonskemu urejanju. Cetrti odstavek 79. &lena pooblaséa
Agencijo za trg vrednostnih papirjev, da s podzakonskim aktom podrobneje doloCi tehni¢ne
zahteve za vodenje evidence, zlasti glede nacina enoli¢ne identifikacije imetnikov, zagotavljanja
celovitosti, sledljivosti in nespremenljivosti vpisov, trajne hrambe in varnostnega kopiranja
podatkov, oblike izvoza podatkov ter informacijske varnosti evidence. Ta podlaga omogoca, da se
pri tehni¢nih zahtevah uposStevajo uveljavljeni standardi informacijske varnosti in smernice
Informacijskega pooblas€enca, ne da bi bili ti v zakonu zamrznjeni v obliki, ki bi zaostajala za
tehnolo$kim razvojem.

Za centralni register in za razprSeno evidenco varnostne zahteve poleg tega izhajajo neposredno
iz prava Evropske unije — za centralno depotno druzbo iz Uredbe 909/2014/EU, za upravljavca
trzne infrastrukture na podlagi tehnologije razprSene evidence pa iz Uredbe 2022/858/EU, ki od
njega zahteva tudi ureditev neprekinjenega poslovanja in obvladovanja tvegan,;.

Predlog zakona nedovoljeno obdelavo dodatno sankcionira. Nepooblas€en vpis v evidenco je
izrecno opredeljen kot protipraven, kdor ga opravi ali povzrodi, pa odgovarja za vso $Skodo, ki iz
tega nastane; posameznik, ki opravi ali povzroCi nepooblascen vpis, se kaznuje tudi za prekrsek.

c) Predpis ima u€inek na uresnicevanje pravic posameznika.

— Predpis ima pozitiven ucéinek na upostevanje dolznosti informiranja posameznika o
obdelavi podatkov.

Predlog zakona krepi informiranost posameznika o obdelavi njegovih osebnih podatkov v
evidencah nematerializiranih vrednostnih papirjev, in sicer na treh ravneh.

Prva je jasna doloGitev upravljavca. Sedemnajsta to¢ka prvega odstavka 3. Clena opredeljuje
upravljavca evidence nematerializiranih vrednostnih papirjev in vanj uvr§€a centralno depotno
druzbo, upravljavca evidence finanénih instrumentov DLT ter izdajatelja oziroma tretjo osebo, ki
vodi evidenco. Tretji odstavek 77. ¢lena dodatno doloa, da izdajatelj za vodenje evidence
odgovarja tudi, kadar ga zaupa tretji osebi. Skupnega upravljavstva v pomenu 26. ¢lena Splo$ne
uredbe o varstvu podatkov predlog zakona ne vzpostavlja, zato ni dvoma, kdo je posamezniku
dolZzan zagotoviti informacije iz 13. in 14. lena navedene uredbe.

Druga je javna dostopnost pravil, po katerih se evidenca vodi. I1zdajatel;j, ki vodi evidenco po VIII.
poglavju, mora na javno dostopnem spletnem mestu objaviti pravni temelj za izdajo, pogoje
izdaje, bistvene sestavine nematerializiranih vrednostnih papirjev in veljavna pravila vodenja
evidence, iz katerih je razviden nacin obdelave podatkov, ter vsako bistveno spremembo objaviti v
treh delovnih dneh. Enako morata podrobnejSi nacin vodenja evidence v svojih pravilih dologiti
centralna depotna druzba in upravljavec evidence finan¢nih instrumentov DLT.

Tretja je javni seznam, ki ga na svoji spletni strani vodi in objavlja Agencija za trg vrednostnih
papirjev in ki vsebuje podatke o izdajateljih, ki vodijo evidenco po VIII. poglavju, o tretjih osebah,
ki jo vodijo zanje, ter naslov spletnega mesta izdajatelja. Posameznik lahko tako brez posebne
poizvedbe ugotovi, kdo njegove podatke obdeluje in kje so objavljena pravila obdelave. Te
moznosti veljavna ureditev ne pozna, ker pozna le enega upravljavca.

Podrobnosti glede nacina obveSCanja imetnikov lahko upravijavec evidence doloCi v svojih
pravilih, Agencija za trg vrednostnih papirjev pa lahko tehni¢ne zahteve za vodenje evidence pri
izdajatelju ali tretji osebi podrobneje doloéi s podzakonskim aktom.

Omejitve pravic posameznika po 23. ¢lenu SploSne uredbe o varstvu podatkov predlog zakona ne
uvaja. Omejitev pravice do izbrisa, ki izhaja iz konstitutivnega u€inka vpisa in iz trajne hrambe
evidentiranih podatkov, je posledica narave obdelave in je podrobneje utemeljena pri nacelu
omejitve hrambe ter pri presoji omejitev pravic posameznika.
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— Predpis ima pozitiven uéinek na uposStevanje pravice do seznanitve in prenosljivosti
podatkov.

Pravica do seznanitve je pri evidencah nematerializiranih vrednostnih papirjev pomembna, saj
imetnik iz evidence izkazuje svoj pravni poloZzaj — vpis ima po 5. €lenu predloga zakona
konstitutivni ucinek, zato je seznanitev z evidentiranim stanjem hkrati pogoj za uveljavljanje pravic
iz vrednostnega papirja.

Predlog zakona pravico do seznanitve krepi na dveh mestih.

Prvi€, razSirja pravico do potrdila o imetnistvu. Po veljavni ureditvi je potrdilo urejeno le za
prinosniSke vrednostne papirje v centralnem registru, predlog zakona pa pravico do njega
priznava vsakemu imetniku v vseh treh rezimih, upravljavcu evidence pa nalaga, da ga izda v treh
delovnih dneh od prejema zahteve. Potrdilo vsebuje podatke o imetniku, o vrsti in koli€ini
nematerializiranih vrednostnih papirjev ter o morebitnih bremenih. Osebam, za ra¢un katerih ima
vrednostne papirje fiduciarni imetnik in ki v evidenci niso evidentirane, potrdilo v enakem roku izda
ta imetnik, saj jim ga upravljavec evidence ne more izdati.

Drugi¢, dolo€a rok in brezplatnost za posredovanje podatkov. Vsak imetnik lahko zahteva
podatke, ki se nana$ajo nanj, upravljavec evidence pa mu jih mora posredovati v petih delovnih
dneh; za javne organe je posredovanje brezplaéno. Poleg tega centralna depotna druzba enkrat
letno brezpla¢no izda izpisek stanja na racunu.

Posebna ureditev je v tem primeru utemeljena in ne pomeni nesistemske resitve. Predlog zakona
namre€ uvaja tri upravljavce evidenc namesto enega, zato je jasna razmejitev, kdo je
posamezniku dolzan zagotoviti podatke, pogoj za uresnicljivost pravice. Ta razmejitev je dolo€ena
z opredelitvijo upravljavca evidence in z dolo¢bo, da izdajatelj za vodenje evidence odgovarja tudi,

kadar ga zaupa ftretji osebi. Pri fiduciarnem imetniStvu je razmejitev izrecna — upravljavec
evidence izda potrdilo fiduciarnemu imetniku, ta pa osebam, za racun katerih ima vrednostne
papirje.

Pravica do prenosljivosti podatkov v pomenu 20. ¢lena Splosne uredbe o varstvu podatkov pri teh
evidencah ne pride v poStev, ker obdelava ne temelji na privolitvi ali na pogodbi, temve¢ na
izpolnitvi zakonske obveznosti upravljavca. Predlog zakona pa uvaja funkcionalno soroden
mehanizem — sedma toCka prvega odstavka 79. ¢lena za evidenco pri izdajatelju ali tretji osebi
zahteva moznost izvoza vseh evidentiranih podatkov v strukturirani elektronski obliki, ki omogoca
prenos evidence v centralni register ali v razprseno evidenco. Ta zahteva imetnikom zagotavlja,
da ob prehodu med rezimi njihovi podatki in pravice niso ogrozeni, izdajatelju pa preprecuje
vezanost na posameznega ponudnika informacijske reSitve. Obliko izvoza lahko Agencija za trg
vrednostnih papirjev podrobneje doloéi s podzakonskim aktom.

Omejitev pravice do seznanitve po 23. &lenu Splodne uredbe o varstvu podatkov predlog zakona
ne uvaja.

— Predpis ima pozitiven uéinek na upostevanje pravice do popravka in izbrisa podatkov.

Predlog zakona pravico do popravka podatkov bistveno okrepi, saj uvaja institut, ki ga veljavni
Zakon o nematerializiranih vrednostnih papirjih (ZNVP-1) ne pozna.

Devetnajsti ¢len doloCa, da lahko vsakdo, ki izkaze pravni interes, od upravljavca evidence
zahteva popravek vpisa, ki je bil opravljen brez veljavhega pravnega temelja ali ki ne ustreza
dejanskemu stanju. Krog upravi¢encev je namenoma S$irSi od imetnika, ker je lahko prizadet tudi
zastavni upnik, upraviCenec iz prepovedi razpolaganja ali oseba, ki je bila neupravi¢eno izbrisana
in zato v evidenci sploh ni ve€ navedena.
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Upravljavec evidence mora oc€itno pisno ali tehni€no napako odpraviti sam, brez zahteve
upravi€enca, in o tem nemudoma obvestiti imetnika, na katerega se napaka nanaSa. Obveznost
obvestitve zagotavlja, da lahko imetnik popravek preveri in mu po potrebi ugovarja.

Ce upravljavec popravka ne opravi v petnajstih dneh od prejema zahteve ali &e je vpis sporen
med ve€ osebami, lahko upraviCenec zahteva sodno varstvo. Upravljavec evidence namre¢ ni
organ, ki bi odlo¢al o pravicah, zato spora med domnevnim imetnikom in vpisano osebo ne more
razreSiti sam.

Do uveljavitve tega zakona je bila ob nepravilnem vpisu na voljo le odSkodnina, ne pa uskladitev
evidence z dejanskim pravnim stanjem. Predlog zakona s tem zapolnjuje vrzel, ki je bila z vidika
posameznika bistvena, saj denarno nadomestilo ne odpravi napa¢nega izkazovanja imetniStva.

Toc&nost podatkov dodatno zagotavlja odgovornost upravljavca evidence za pravilnost evidence z
obrnjenim dokaznim bremenom, ki upravljavca spodbuja k vzpostavitvi kontrolnih mehanizmov pri
vnosu podatkov.

Pravica do izbrisa osebnih podatkov je pri teh evidencah omejena, in sicer zaradi konstitutivnega
ucinka vpisa. Evidenca je edini vir, iz katerega je razvidno, kdaj je posamezna pravica nastala,
komu je pripadala in kdaj je prenehala, zato bi izbris pomenil izgubo dokaza o pravnem polozaju
za pretekla obdobja in bi prizadel prav tiste, katerih podatki se obdelujejo. Omejitev izhaja iz
narave obdelave, ki je potrebna za izpolnitev zakonske obveznosti upravljavca in za
uresniCevanje javnega interesa po zagotavljanju pravne varnosti prometa z vrednostnimi papirji, in
je podrobneje utemeljena pri nacelu omejitve hrambe.

Popravek vpisa ne poseze v pravico, ki jo je oseba pridobila v dobri veri in v zaupanju v pravilnost
evidence. V takem primeru prikrajSanemu ostane odSkodninski zahtevek proti upravljavcu
evidence, kar je razmerje, ki velja tudi v drugih registrskih sistemih — zaupanje v evidenco
prevlada nad zahtevo po njeni popolni to¢nosti, cena tega pa se nosi z odSkodnino in ne z
odvzemom pridobljene pravice.

— Predpis ima negativen u¢inek na omejitve pravic posameznika.

Predlog zakona omejuje pravico posameznika do izbrisa osebnih podatkov iz evidence
nematerializiranih vrednostnih papirjev. Omejitev je posledica konstitutivnega uc€inka vpisa in
trajne hrambe evidentiranih podatkov; podrobneje je pojasnjena pri nacelu omejitve hrambe ter pri
pravici do popravka in izbrisa podatkov, v nadaljevanju pa je opredeljena po merilih iz 23. Clena
SploSne uredbe o varstvu podatkov. Posredno je omejena tudi pravica do omejitve obdelave, ker
bi ta imetniku odvzela ucinkovanje vpisa in s tem pravice iz vrednostnega papirja. Pravice do
informiranja, seznanitve in popravka niso omejene, temvecg jih predlog zakona krepi.

Omejitev je utemeljena s tremi razlogi iz 23. &lena navedene uredbe. Prvi je pomemben
gospodarski in financni interes drzave po tocki (e), saj je pravna varnost prometa z vrednostnimi
papirji pogoj za delovanje kapitalskega trga. Drugi je varstvo pravic in svobo3¢&in drugih po tocki
(i), saj bi izbris zgodovine vpisov prizadel prav tiste, katerih podatki se obdelujejo, in tretje osebe,
ki se na evidenco zanaSajo. Tretji je uveljavljanje civilnopravnih zahtevkov po tocki (j), saj se
zahtevki iz dobroverne pridobitve, popravka nepravilnega vpisa, odgovornosti upravljavca
evidence, dedovanja in dav€nih obveznosti opirajo na pretekla stanja v evidenci.

Omejitev spostuje bistvo pravice do varstva osebnih podatkov in je sorazmerna. Nabor podatkov,
ki se hranijo, je taksativnho dolo¢en, najoZji moZzen za dosego namena in se glede na veljavno
ureditev ne 8iri. MilejSega ukrepa ni — anonimizacija bi izniila namen evidence, saj je prav
identifikacija upravienca tisto, kar pravico ustvari, dolo€itev krajSega roka pa bi pomenila izgubo
edinega dokaza o pravnhem poloZaju za pretekla obdobja.
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Zasditni ukrepi pred zlorabo in nezakonitim dostopom so dolo&eni v predlogu zakona. Dostop do
podatkov je omejen na imetnika glede podatkov, ki se nanasajo nanj, na organe pri opravljanju
nalog iz svoje pristojnosti in na osebe, ki izkazejo pravni interes; splosne javne dostopnosti
podatkov o imetnikih predlog zakona ne pozna. Pri delnidki knjigi sta dav€na Stevilka in enoli¢na
identifikacija fizi€ne osebe izrecno izvzeti iz podatkov, ki se lahko zahtevajo. Centralna depotna
druzba je dolzna voditi evidenco vpogledov, kar omogoc€a naknadno ugotavljanje zlorabe dostopa.
Nepooblas&en vpis v evidenco je izrecno opredeljen kot protipraven in sankcioniran kot prekrsek.
Varnost evidence zagotavljajo minimalne funkcionalne zahteve, med njimi celovitost, sledljivost,
nespremenljivost in redno varnostno kopiranje, Agencija za trg vrednostnih papirjev pa lahko
tehni¢ne zahteve glede informacijske varnosti podrobneje dolo¢i s podzakonskim aktom.

Glavno tveganje za pravice in svoboS&ine posameznikov je, da podatki o njihovem premozenju
ostanejo v evidenci tudi po prenehanju nematerializiranega vrednostnega papirja. Tveganje je
omejeno z ozkim krogom upravi¢encev do podatkov, z izvzetjem davCne Stevilke in enoli¢ne
identifikacije iz podatkov, dostopnih iz delniS8ke knjige, ter s tem, da predlog zakona ne uvaja
povezav med evidencami in ne vzpostavlja centralne zbirke podatkov o imetnikih iz vseh treh
rezimov.

Omejitev izhaja neposredno iz zakona in je javno objavljena, izdajatelj pa mora na javno
dostopnem spletnem mestu objaviti pravila vodenja evidence, iz katerih je razviden nacin
obdelave podatkov. Posameznik je o omejitvi obves€en, poseganja v namen omejitve pa ni.

€) Predpis ima Se druge ucinke na administrativnho podrocje, ki niso zajeti v odgovorih na

6.2

predhodna vprasanja.

Predpis ima negativen u€inek na administrativno podroéje, ki morda ni zajet v odgovorih
na predhodna vprasanja.

Predlog zakona uvaja eno administrativno obveznost, ki ni zajeta v odgovorih na predhodna
vprasanja, ker ne nastane na podlagi prostovoljne odlo€itve subjekta za vstop v nov rezim
vodenja evidence.

Sedemnajsti €len ureja fiduciarno imetnistvo, to je polozaj, v katerem imetnik nematerializiranega
vrednostnega papirja tega nima zase, ampak za racun ene ali ve€ drugih oseb. Tretji odstavek
navedenega Clena takemu imetniku nalaga, da vodi evidenco oseb, za raCun katerih ima
vrednostne papirje, ter vrst in koli€in, ki pripadajo vsaki od njih; Eetrti odstavek pa, da tem osebam
na zahtevo v treh delovnih dneh izda potrdilo. Obveznost je vezana na dejansko stanje in ne na
lastnost subjekta, zato zaveze vsakega fiduciarnega imetnika ne glede na to, ali je investicijsko
podjetje, banka ali druga oseba.

Dodatno breme je majhno. Fiduciarni racuni po pravilih centralne depotne druzbe Ze obstajajo,
evidenco upravi€encev pa mora fiduciarni imetnik voditi Ze zato, da lahko svojo dejavnost sploh
opravlja — brez nje ni ugotovljivo, komu kaj pripada. Za investicijska podjetja se obveznost
prekriva z vodenjem poddepoja po zakonu, ki ureja trg finanénih instrumentov. Novost je
predvsem v tem, da je obveznost odslej doloéena z zakonom in da je nanjo vezano varstvo
strank.

Obveznost je namre€ pogoj za to varstvo. Peti odstavek 17. ¢lena dolo¢a, da se vrednostni papirji,
ki jih fiduciarni imetnik ima za racun drugih oseb, Stejejo za premozenje teh oseb, da njegovi
upniki nanje ne morejo poseci in da niso del steCajne mase — kar je izvedljivo le, Ce je iz
evidence razvidno, komu in v kakSnem obsegu pripadajo.

Presoja posledic za okolje, vkljuéno s prostorskimi in varstvenimi vidiki

Predpis nima posledic na tem podrogju.
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6.3

Presoja posledic za gospodarstvo

a) Predpis ima u€inek na fizi€ne in pravne osebe, ki opravljajo dejavnost.

Predpis ima pozitiven uc¢inek na nacin in organizacijo dela v podjetju.

Predlog zakona spreminja nacin, kako izdajatelj upravlja lastnisko strukturo, in mu pri tem daje
izbiro, ki je doslej ni imel.

Po veljavni ureditvi mora izdajatelj vse nematerializirane vrednostne papirje voditi v centralnem
registru pri centralni depotni druzbi. Vpise, prenose in izvajanje korporacijskih dejanj opravljajo
centralna depotna druzba in njeni Clani, ki vodijo raCune imetnikov, izdajatelj pa je pri vsakem
opravilu odvisen od njihovega sodelovanja in od njihovih rokov. Vsaka sprememba lastniske
strukture, izplacilo donosov ali sklic skupscine terjajo usklajevanje z zunanjim subjektom.

Izdajatelj, ki po predlogu zakona izbere vodenje evidence pri sebi, ta opravila opravlja v lastni
organizaciji. Vpise, prenose, vpise bremen, izvajanje korporacijskih dejanj, vodenje delniske
knjige in izdajanje potrdil o imetniStvu opravlja sam, brez sodelovanja tretjih subjektov in brez
C¢akanja na njihove roke. To je za manjSe izdajatelje bistvena poenostavitev, zlasti pri pogostih
dokapitalizacijah in pri opcijskih programih za zaposlene, kjer se lastniSka struktura spreminja
veckrat letno.

Nove potrebe po kadrih pri tem praviloma ne nastanejo. Vodenje evidence za manjSe Stevilo
imetnikov je opravilo, ki ga izdajatelj lahko opravi v okviru obstojeCega finannega ali pravnega
dela, po potrebi pa vodenje evidence zaupa tretji osebi, na primer ponudniku digitalnih reSitev za
upravljanje lastniSkih struktur, odvetniSki druzbi ali raCunovodskemu servisu. Predlog zakona to
izrecno omogoca, pri ¢emer izdajatelj za pravilnost evidence odgovarja tudi teda.

Nove potrebe po tehnologiji so obvladljive. Zakon predpisuje sedem minimalnih funkcionalnih
zahtev za evidenco, ki so opredeljene funkcionalno in ne tehni¢no, zato jih je mogoce izpolniti z
razliénimi reditvami — od namenske programske opreme do storitve zunanjega ponudnika.
Uporaba tehnologije razprdene evidence je dopuS&ena, ni pa zahtevana.

Za izdajatelje, ki ostanejo v centralnem registru, se nacin in organizacija dela ne spreminjata.
Enako velja za centralno depotno druzbo in njene &lane.

Predpis ima pozitiven u€inek na obseg poslovanja.

Predlog zakona posredno vpliva na obseg poslovanja podjetij, in sicer prek dostopnosti
financiranja in prek zmanj$anja administrativnih bremen pri izdaji vrednostnih papirjev.

Izdaja lastniSkih ali dolZniSkih vrednostnih papirjev je eden od nadinov pridobivanja kapitala, ki
podjetju omogoc€a Siritev poslovanja, naloZzbe in zaposlovanje. Po veljavni ureditvi mora izdajatel;
vsak nematerializirani vrednostni papir voditi v centralnem registru pri centralni depotni druzbi, kar
terja sklenitev razmerja z njo, izpolnitev njenih zahtev za izdajo, pridobitev enoli¢ne identifikacijske
oznake ter placilo enkratnih in letnih nadomestil. Pri manjSi izdaji so ti stroSki in postopki
nesorazmerni z zbranim kapitalom, zato je izdaja vrednostnih papirjev za mala in srednje velika
podijetja praviloma neprivlaéna.

Predlog zakona to oviro odpravlja za nekotirane vrednostne papirje. Izdajatelj lahko evidenco vodi
pri sebi ali pri tretji osebi, s &imer odpadeta enkratni stroSek vklju€itve v centralni register in letno
nadomestilo za omogo€anje vpisov, ki znaSa najmanj 979,92 evra letno, ter nadomestilo za
strokovno podporo. |zdaja vrednostnih papirjev postane s tem dostopna tudi pri manjSih zneskih,
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na primer pri zaprtih ponudbah, pri mnoziénem financiranju in pri dokapitalizacijah zagonskih
podjetij.

UcCinek na obseg poslovanja se pokaze v treh polozajih. Prvi je pridobivanje lastniSkega kapitala
pri Siritvi, ko podjetje vlagateljem izda delnice in za to ne potrebuje ve¢ zunanje infrastrukture.
Drugi je pridobivanje dolzniSkega kapitala z izdajo obveznic ali komercialnih zapisov, kjer je
razmerje med stroSki izdaje in zbranim zneskom pri manjSih izdajah odlocilno. Tretji je
nagrajevanje in zadrzevanje klju¢nih kadrov z opcijskimi programi, ki terjajo pogoste spremembe
lastniSke strukture in so bili doslej zaradi stroSkov vsake spremembe za manjSa podjetja prakti¢no
nedostopni.

Novih omejitev ali pogojev za opravljanje dejavnosti predlog zakona ne uvaja. Za izdajatelje, ki
ostanejo v centralnem registru, se obseg poslovanja ne spreminja, prav tako ne za centralno
depotno druzbo in njene ¢lane, saj rezim ne posega v vrednostne papirje, ki so uvrs¢eni v
trgovanje na mestu trgovanja.

Obseg ucinka je odvisen od tega, koliko izdajateljev bo moznost izkoristilo, kar bo v prvih letih po
uveljavitvi zakona majhno in bo naras€alo postopno. Kazalnik za spremljanje je Stevilo
izdajateljev, ki vodijo evidenco pri sebi ali pri tretji osebi in ki ga na svoji spletni strani javno
objavlja Agencija za trg vrednostnih papirjev.

— Predpis ima pozitiven uc¢inek na stroske poslovanja.

Predlog zakona zmanjSuje stroSke poslovanja izdajateljev nekotiranih nematerializiranih
vrednostnih papirjev.

Po veljavni ureditvi mora vsak izdajatelj nematerializirane vrednostne papirje voditi v centralnem
registru pri centralni depotni druzbi. S tem so povezani trije sklopi stroSkov. Prvi je enkraten
stroSek ob vstopu, ki po ceniku centralne depotne druzbe, veljavhem od 1. januarja 2026, obsega
usposabljanje uporabnika pri €lanu-izdajatelju v znesku 256,98 evra in dodelitev enoliCne
identifikacijske oznake v znesku 99,03 evra, ki pa se ne obrauna, ¢e so vrednostni papirji izdani
pri centralni depotni druzbi. Drugi so letni stroski, ki obsegajo nadomestilo za omogoc&anje vpisov
v visini 0,0072 odstotka letno od vrednosti kapitala, najmanj pa 979,92 evra letno, in nadomestilo
za strokovno podporo ¢lanu-izdajatelju, ki za mikro in majhne druzbe znaSa 76,08 evra letno.
Tretji so stroSki posameznih korporacijskih dejanj, ki znasajo 0,77 evra na rac¢un pri vsakem vpisu,
najmanj pa 171,24 evra na posamezno korporacijsko dejanje, in nastanejo ob vsakem izplagilu
donosov, povec¢anju kapitala ali drugem dogodku.

Za izdajatelja z nizkim osnovnim kapitalom, kar je pri malih in srednje velikih podjetjih pravilo,
znaSajo letni stroski najmanj 1.056,00 evra, k &emur je treba priSteti stroSke korporacijskih dejan;.
Ti stroSki so neodvisni od velikosti izdaje, zato so pri manjSih izdajah nesorazmerni z zbranim
kapitalom.

Izdajatelju, ki po predlogu zakona izbere vodenje evidence pri sebi ali pri tretji osebi, ti stroski
odpadejo. Ob predpostavki, da bi mozZnost izkoristilo okrog Stiristo izdajateljev, zna3a letni
prihranek okrog 422.400 evrov, enkratni pa okrog 102.792 evrov, pri ¢emer stroSki posameznih
korporacijskih dejanj v izraCun niso zajeti, ker njihova pogostost ni predvidljiva. Znesek je
teoretiCni maksimum, saj izdajatelji vrednostnih papirjev, uvr§€enih v trgovanje, in izdajatelji, za
katere se uporablja zakon, ki ureja prevzeme, v centralnem registru ostajajo, drugi pa se za
prehod odlocajo prostovoljno.

Nasproti prihranku nastanejo novi stroski, ki pa so niZji. 1zdajatelj mora vzpostaviti in vzdrZzevati
evidenco, ki izpolnjuje sedem minimalnih funkcionalnih zahtev, ter javno dostopno spletno mesto
s podatki o izdaji. Ti strodki so odvisni od izbrane reSitve — pri manjSem Stevilu imetnikov jih je
mogocCe pokriti z obstoje€imi informacijskimi sredstvi in z delom obstojecih zaposlenih, mogoce pa
je tudi vodenje zaupati tretji osebi, na primer ponudniku digitalnih reSitev za upravljanje lastniSkih
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struktur. Ker je odlo€itev za nov rezim prostovoljna, se izdajatelj zanjo odloci le, €e je zanj skupni
stroSek niZji od dosedanjega.

Za izdajatelje, ki ostanejo v centralnem registru, se stroski poslovanja ne spreminjajo. Enako velja
za centralno depotno druzbo in njene Clane, saj predlog zakona ne posega v njihove tarife in ne
zmanjSuje obsega njihovega poslovanja pri vrednostnih papirjih, uvrs€enih v trgovanje na mestu
trgovanja.

Za imetnike se posredno zmanjSajo stroski vodenja stanj vrednostnih papirjev, ki jih centralna
depotna druzba obracunava na posamezen racun imetnika in ki jih ti nosijo prek svojih ¢lanov. V
evidenci pri izdajatelju ali tretji osebi teh nadomestil ni.

— Predpis ima pozitiven uéinek na pravno varnost.

Predlog zakona zapolnjuje veC pravnih praznin, zaradi katerih je danes negotovo, kaj velja pri
vodenju evidenc nematerializiranih vrednostnih papirjev in kaksni so pravni ucinki vpisov.

Prva praznina je odsotnost nacionalnega pravnega okvira za evidentiranje vrednostnih papirjev na
podlagi tehnologije razprsene evidence. Uredba 2022/858/EU se uporablja od 23. marca 2023 in
ureja pogoje za pridobitev dovoljenja za upravljanje trznih infrastruktur, ne ureja pa pravnih
ucinkov vpisov, ki ostajajo v pristojnosti nacionalnega prava. Subjekt s sedezem v Republiki
Sloveniji, ki bi dovoljenje pridobil, bi danes deloval brez odgovora na temeljna vprasanja — kdaj
vrednostni papir nastane, kdaj je prenesen, kdo je imetnik, kako nastane zastavna pravica in kdo
odgovarja za nepravilnost evidence. VII. poglavje predloga zakona to vrzel zapolnjuje.

Druga praznina je odsotnost ureditve dobroverne pridobitve. Institut je slovensko pravo poznalo
od leta 1999 do uveljavitve Zakona o nematerializiranih vrednostnih papirjih (ZNVP-1), ta pa ga ne
vsebuje, zaradi ¢esar danes ni jasno, kaj velja, kadar je vpis opravljen brez veljavne podlage.
Predlog zakona institut vraca in ga uredi po vzoru nacela zaupanja v zemljiSko knjigo, torej
registrskega in ne posestnega sistema.

Tretja praznina je odsotnost ureditve popravka nepravilnega vpisa. Veljavna ureditev ob
nepravilnem vpisu daje na voljo le odSkodnino, ne pa uskladitve evidence z dejanskim pravnim
stanjem. Predlog zakona uvaja pravico zahtevati popravek, dolznost upravljavca, da ocitno
napako odpravi sam, in sodno varstvo, ¢e popravka ne opravi v petnajstih dneh ali Ce je vpis
sporen med ve¢ osebami.

Cetrta praznina je nejasnost polozaja fiduciarnega imetnistva. Fiduciarni raduni po pravilih
centralne depotne druzbe Ze obstajajo, ni pa bilo dolo¢eno, kdo se v takem primeru Steje za
imetnika nasproti izdajatelju in tretjim osebam ter kaj se z vrednostnimi papirji zgodi ob
insolventnosti fiduciarnega imetnika. Predlog zakona to uredi in izrecno dolo€i, da se vrednostni
papirji, ki jih fiduciarni imetnik ima za raéun drugih oseb, Stejejo za premoZenje teh oseb in niso
del njegove steajne mase.

Peta praznina je odsotnost pravil o razmerju med vpisom v sodni register in vpisom v evidenco
nematerializiranih vrednostnih papirjev, torej o tem, kdaj zaénejo ucinkovati pravice iz
korporacijskih dejanj. Predlog zakona to razmerje izrecno razmeji.

Poleg zapolnjevanja praznin predlog zakona pravno varnost krepi s tremi sploSnimi reSitvami.
Konstitutivni ucinek vpisa je izreGen kot temeljno nacelo in velja enako v vseh treh rezimih, tako
da so pravni ucinki vpisov neodvisni od tega, kje se evidenca vodi. Upravljavec evidence
odgovarja za pravilnost evidence z obrnjenim dokaznim bremenom in po standardu skrbnosti
dobrega strokovnjaka, ki je dolo€no opredeljen v Obligacijskem zakoniku. Celovitost izdaje je
zagotovljena tudi, kadar je ista izdaja evidentirana v ve€ evidencah, in sicer z obveznostmi
izdajatelja in z medsebojnim usklajevanjem med upravljavci.
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Nadzor je urejen sorazmerno z naravo posameznega rezima. Agencija za trg vrednostnih papirjev
nadzoruje izvajanje zakona v vseh treh rezimih, pri Cemer nad evidencami pri izdajateljih ne
opravlja tekoCega nadzora, temveC ukrepa ob zaznanih nepravilnostih — ima pravico do
vpogleda, lahko odredi odpravo nepravilnosti in v skrajnem primeru prepove vodenje evidence ter
odredi prenos evidence v centralni register ali v razprSeno evidenco. PrekrSkovne dolocbe
pokrivajo vse tri reZzime, obveznosti, ki jih zakon nalaga vsem upravljavcem enako, pa so tudi
enako sankcionirane.

Predlog zakona hkrati odpravlja negotovost pri izvrsbi. Veljavno 11.a poglavje Zakona o izvrsbi in
zavarovanju predpostavlja, da se vsi nematerializirani vrednostni papirji vodijo v centralnem
registru, zato bi bila izvrSba na vrednostne papirje v drugih dveh evidencah brez dopolnitve
navedenega zakona negotova. Predlog zakona to ureja z novim 163.d ¢lenom navedenega
zakona.

— Predpis ima pozitiven u€inek na spodbujanje podjetniSke dejavnosti za domace ter tuje
fizi€ne in pravne osebe.

Predlog zakona olajSuje ustanavljanje in razvoj podjetij, zlasti tistih, ki kapital pridobivajo z izdajo
vrednostnih papirjev.

Po veljavni ureditvi mora vsak izdajatelj nematerializirane vrednostne papirje voditi v centralnem
registru pri centralni depotni druzbi, ne glede na velikost izdaje. Za zagonsko podjetje, ki v zgodniji
fazi pridobiva kapital od manjSega Stevila vlagateljev, so stroski in postopki vklju€itve v centralni
register nesorazmerni z zbranim zneskom. To je eden od razlogov, zaradi katerih se ustanovitelji
odlocajo za ustanovitev druzbe v tujini ali za uporabo tujih pravnih struktur, na kar je v postopku
priprave predloga zakona opozorila tudi Gospodarska zbornica Slovenije.

Predlog zakona to oviro odpravlja za nekotirane vrednostne papirje. Izdajatelj lahko evidenco vodi
pri sebi ali pri tretji osebi, s ¢imer odpadejo enkratni stroSek vkljuCitve v centralni register, letno
nadomestilo za omogoc&anje vpisov in nadomestilo za strokovno podporo. Izdaja lastniskih ali
dolzniskih vrednostnih papirjev postane s tem dostopna tudi pri manjSih zneskih, kar podpira
ustanavljanje in rast zagonskih in hitro rastocih podjetij ter posredno ustvarjanje delovnih mest.
Cilj izhaja iz prvega stebra Strategije razvoja trga kapitala 2023—2030.

Predlog zakona ne uvaja ovir za osebe iz drugih drzav €lanic. Vodenje evidence pri izdajatelju ali
tretji osebi ni storitvena dejavnost, za katero bi bilo potrebno dovoljenje ali priglasitev pri
nadzornem organu — obveznost je le obvestilo Agenciji za trg vrednostnih papirjev, o katerem
agencija ne odloCa. Pogoj, da mora biti izdajatelj pravna oseba s sedezem v Republiki Sloveniji ali
v drugi drzavi €lanici in da enak pogoj velja za tretjo osebo, drzave Clanice izrecno vklju€uje in
med njimi ne razlikuje, zato ne pomeni omejitve svobode ustanavljanja ali svobode opravljanja
storitev na notranjem trgu. Pojem drZave C&lanice po 4. toCki prvega odstavka 3. &lena predloga
zakona zajema tudi drzave podpisnice Sporazuma o Evropskem gospodarskem prostoru. Zahteva
po sedeZu je utemeljena z izvrdljivostjo nadzornih pooblastil agencije, zlasti odredbe o odpravi
nepravilnosti in prepovedi vodenja evidence, ki proti osebi s sedeZzem v ftretji drzavi ne bi bili
izvrsljivi.

Za tuje vlagatelje predlog zakona ne uvaja dodatnih zahtev. Zahteva po enoli¢ni identifikaciji
imetnikov ne predpisuje dolo¢enega identifikatorja in je izpolnjena z vsakim podatkom, ki imetnika
nedvoumno loCi od drugih, torej tudi z identifikatorjem, dodeljenim v drugi drzavi; davéna Stevilka
se obdeluje le, Ce je bila imetniku dodeljena. S tem se odpravlja ena od prakti¢nih ovir pri
vklju€evaniju tujih vlagateljev v slovenska podjetja.

Predlog zakona ne povzro€a zapiranja podjetij niti odpud€anj. Za izdajatelje, ki ostanejo v

centralnem registru, se ne spreminja ni¢, prav tako ne za centralno depotno druzbo in njene
¢lane, saj reZzim ne posega v vrednostne papirje, uvrd€ene v trgovanje na mestu trgovanja.
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— Predpis ima pozitiven uéinek na kapitalsko strukturo MSP (bilanca stanja, sredstva).

Predlog zakona posredno vpliva na kapitalsko strukturo malih in srednje velikin podjetij, ker
olajsuje pridobivanje lastniSkega kapitala z izdajo delnic.

Mala in srednje velika podjetja se v Republiki Sloveniji pretezno financirajo z banénimi krediti in z
lastnimi sredstvi, izdaja lastniSkih vrednostnih papirjev pa je redka. Eden od razlogov je, da mora
izdajatelj po veljavni ureditvi vse nematerializirane vrednostne papirje voditi v centralnem registru
pri centralni depotni druzbi, kar terja sklenitev razmerja z njo, izpolnitev njenih zahtev za izdajo ter
placilo enkratnih in letnih nadomestil, ki so neodvisna od velikosti izdaje. Pri manjsi dokapitalizaciji
so ti stroSki nesorazmerni z zbranim zneskom, zato se podjetja zanjo pogosto ne odlocijo.

Predlog zakona to oviro za nekotirane vrednostne papirje odpravlja. Ker lahko izdajatelj evidenco
vodi pri sebi ali pri tretji osebi, postane izdaja delnic dostopna tudi pri manjSih zneskih in pri
pogostih dokapitalizacijah, ki so za zagonska in hitro rastota podjetja znacilne. To podjetjiem
omogoca, da lastniski kapital pove€ajo namesto zadolzevanja, kar razmerje med kapitalom in
dolgom v bilanci stanja izboljSa in zmanj$a odvisnost od banénega financiranja.

Isti u€inek ima olajSano izdajanje dolzniSkih vrednostnih papirjev, kot so obveznice in komercialni
zapisi. Podjetje lahko z njimi razprsi vire financiranja in se ne opira zgolj na banéne kredite, kar
srednjero¢no krepi njegovo finanéno stabilnost.

Predlog zakona posredno podpira tudi opcijske programe za zaposlene, ki terjajo pogoste
spremembe lastniSke strukture in so bili zaradi stroSkov vsake spremembe za manjSa podjetja
doslej prakticno nedostopni. Ti programi so v kapitalski strukturi pomembni, ker podjetju
omogocajo, da kljuéne kadre nagradi z lastniskim delezem namesto z denarnimi izplacili, kar
ohranja likvidna sredstva.

Ucinek je posreden in dolgoroc€en, saj je odvisen od poslovnih odlo€itev posameznih podjetij in od
razvoja trga kapitala. Predlog zakona ne uvaja spodbud za izdajo vrednostnih papirjev in ne
posega v davéno obravnavo lastniSkega ali dolzniSkega financiranja, ki jo urejajo davéni predpisi
in ki ostaja pomemben dejavnik pri odloditvi o kapitalski strukturi.

— Predpis ima pozitiven uéinek na spodbujanje digitalizacije v poslovne procese.

Predlog zakona spodbuja uvajanje digitalizacije v poslovne procese na dveh ravneh — pri
izdajateljih, ki evidenco vodijo sami, in pri upravljavcih trznih infrastruktur na podlagi tehnologije
razprsene evidence.

Za izdajatelja, ki izbere vodenje evidence pri sebi, je digitalizacija pogoj za uporabo reZzima. Zakon
zahteva, da je evidenca elektronska in da =zagotavlja enoli€no identifikacijo, celovitost
evidentiranih podatkov, sledljivost vseh vpisov in sprememb, nespremenljivost opravljenih vpisov,
moznost preveritve stanja v vsakem trenutku, trajno hrambo z rednim varnostnim kopiranjem ter
moznost izvoza podatkov v strukturirani elektronski obliki. |zdajatelj mora poleg tega vzpostaviti in
vzdrzevati javno dostopno spletno mesto s podatki o izdaji. Vodenje lastniSke strukture v obliki
dokumentov ali preglednic tem zahtevam ne zadoSc¢a, zato rezim izdajatelja usmerja k namenski
informacijski resitvi.

To ustvarja povpraSevanje po digitalnih resitvah za upravljanje lastniskih struktur in s tem trg za
njihove ponudnike. Izdajatelj lahko reSitev kupi ali najame, vodenje evidence pa lahko zaupa tudi
tretji osebi, ki tako reSitev ponuja kot storitev. Predlog zakona to izrecno omogoc¢a, pri Cemer za
pravilnost evidence odgovarja tudi teda;.

Za upravljavce trznih infrastruktur je pomen vedji. Uredba 2022/858/EU sicer omogoc&a pridobitev

dovoljenja za upravljanje mesta trgovanja, sistema poravnave ali sistema trgovanja in poravnave
na podlagi tehnologije razprSene evidence, ne ureja pa pravnih ucinkov vpisov v tako evidenco.
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Brez nacionalnega okvira bi bila nalozba v razvoj take infrastrukture povezana s pravno
negotovostjo glede nastanka, prenosa in prenehanja vrednostnih papirjev, imetnistva, bremen,
nepreklicnosti nalogov in dokonénosti poravnave. Predlog zakona to negotovost odpravlja in s tem
odstranjuje eno od ovir za nalozbe v tehnologijo verizenja blokov na kapitalskem trgu.

Spodbuda je oblikovana tehnolosko nevtralno. Zakon uporabe tehnologije razpr§ene evidence ne
zahteva, temveC jo dopusCa v vseh treh rezimih, prav tako v sploSnem delu ureja pametne
pogodbe, ki se lahko uporabijo povsod, kjer jih tehnologija evidence omogoc¢a. Minimalne
funkcionalne zahteve so opredeljene funkcionalno in ne tehni¢no, zato jih je mogoce izpolniti z
razli¢nimi reSitvami in ne predpisujejo doloCene tehnologije, ki bi z razvojem zastarela.

Stroski digitalne preobrazbe, ki pri izdajatelju nastanejo, so odvisni od izbrane resitve in obsega
lastni8ke strukture. Pri manjSem Stevilu imetnikov jih je mogole pokriti z obstoje€imi
informacijskimi sredstvi in z delom obstojeCih zaposlenih. Ker je odloCitev za nov rezim
prostovoljna, se izdajatelj zanjo odloci le, Ce je zanj skupni stroSek nizji od dosedanjih nadomestil
centralne depotne druzbe. Posebnih spodbud, subvencij ali davCnih olajSav za digitalno
preobrazbo predlog zakona ne uvaja, ker to ni predmet njegove ureditve.

— Predpis ima pozitiven ucinek na izvajanje digitalizacije.

Predlog zakona spodbuja izvedbo digitalne preobrazbe pri izdajateljih, ki izberejo vodenje
evidence pri sebi, in pri upravljavcih trznih infrastruktur na podlagi tehnologije razpr§ene evidence.

Pri izdajatelju gre pretezno za nalozbo v neopredmetena osnovna sredstva. Evidenca, ki
izpolnjuje minimalne funkcionalne zahteve, terja programsko reSitev, ki jo izdajatelj kupi, najame
kot storitev v oblaku ali dobi kot del storitve tretje osebe, ki evidenco vodi zanj. Nalozba v strojno
opremo praviloma ni potrebna, ker gre za strukturirane zapise o imetnikih in stanjih brez
dokumentov ali ve€predstavnostnih vsebin, obseg podatkov pa je majhen. S tem so povezani tudi
stroSki programiranja ali prilagoditve reSitve, stro8ki svetovanja pri vzpostavitvi ter stroSki
vzpostavitve in vzdrZzevanja javno dostopnega spletnega mesta s podatki o izdaiji.

Poseben del stroSkov odpade na kibernetsko varnost in na zagotavljanje razpoloZljivosti. Zakon
zahteva trajno hrambo z rednim varnostnim kopiranjem, ki zagotavlja obnovitev evidence ob
izgubi ali poSkodovanju podatkov, ter nespremenljivost in sledljivost vpisov. Agencija za trg
vrednostnih papirjev lahko tehniéne zahteve glede informacijske varnosti podrobneje doloCi s
podzakonskim aktom, kar bo raven potrebnih nalozb natancneje opredelilo.

Potreb po novih zaposlitvah na podrocju digitalne preobrazbe praviloma ne bo. Vodenje evidence
za manjSe Stevilo imetnikov je opravilo, ki ga izdajatelj lahko opravi v okviru obstojeCega
finan&nega ali pravnega dela, tehni€no vzdrZzevanje resitve pa praviloma prevzame njen ponudnik.
Nastanejo strodki usposabljanja obstojeCih zaposlenih za delo z reSitvijo, ki pa nadomes&ajo
dosedanje usposabljanje uporabnika pri centralni depotni druzbi.

Pri ponudnikih digitalnih reSitev za upravljanje lastnidkih struktur predlog zakona ustvarja
povpraSevanje in s tem podlago za naloZbe v razvoj programske opreme in za zaposlovanje
razvijalcev. Pri upravljavcih trznih infrastruktur na podlagi tehnologije razprSene evidence pa
odpravlja pravno negotovost, ki je doslej pomenila tveganje pri nalozbah v razvoj takih sistemov,
saj brez nacionalne ureditve pravnih ucinkov vpisov donosnosti nalozbe ni bilo mogoc&e zanesljivo
oceniti.

Ker je odlo€itev za nov reZim prostovoljna, se izdajatelj za nalozbo odloéi le, e je zanj skupni
stroSek nizji od dosedanjih nadomestil centralne depotne druzbe. Predlog zakona posebnih
spodbud, subvencij ali davénih olajSav za digitalno preobrazbo ne uvaja, ker to ni predmet
njegove ureditve.

b) Predpis ima uéinek na razvoj inovacij.
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— Predpis ima pozitiven uéinek na razvoj novih storitev in izdelkov.

Predlog zakona spodbuja razvoj novih storitev na dveh podro€jih, na katerih doslej v Republiki
Sloveniji ni bilo pravne podlage za njihovo ponujanje.

Prvo so storitve vodenja evidenc nematerializiranih vrednostnih papirjev za izdajatelje. Predlog
zakona izrecno omogoc¢a, da izdajatelj vodenje evidence zaupa tretji osebi, ki mora biti pravna
oseba s sedezem v Republiki Sloveniji ali v drugi drzavi ¢lanici. S tem nastane trg za ponudnike
digitalnih reSitev za upravljanje lastnidkih struktur, ki lahko izdajateljem zagotavljajo bodisi zgolj
programsko orodje bodisi celovito storitev vodenja evidence. Razmejitev med obema polozajema
je v predlogu zakona jasna — kdor zagotavlja le tehni¢no sredstvo, evidence ne vodi, kdor pa
opravlja vpise in odgovarja za stanje evidence, je tretja oseba in mora izpolnjevati pogoje iz
zakona. Ta jasnost je za razvoj takih storitev pogoj, saj ponudnik vnaprej ve, v katerem polozaju
se nahaja in kakSne obveznosti prevzema.

Drugo so storitve trznih infrastruktur na podlagi tehnologije razprSene evidence. Uredba
2022/858/EU omogoca pridobitev dovoljenja za upravljanje mesta trgovanja, sistema poravnave
ali sistema trgovanja in poravnave na podlagi te tehnologije, ne ureja pa pravnih ucinkov vpisov v
razpr$eno evidenco. Brez nacionalnega okvira bi ponudnik take storitve deloval brez odgovora na
temeljna vprasanja o nastanku, prenosu in prenehanju vrednostnih papirjev, o imetniStvu, o
bremenih in o odgovornosti za nepravilnost evidence, kar bi razvoj storitve prakticno onemogocilo.
Predlog zakona to negotovost odpravlja.

Predlog zakona posredno spodbuja tudi razvoj storitev, ki so vezane na laZje pridobivanje kapitala
— na primer platform za mnozi¢no financiranje in za zaprte ponudbe vrednostnih papirjev, ki
lahko izdajateljem ponudijo celovito storitev od zbiranja kapitala do vodenja lastniSke strukture.

Ureditev razvoja ne omejuje. Zahteve za evidenco so opredeljene funkcionalno in ne tehni¢no,
uporaba tehnologije razprSene evidence je dopuScena in ne predpisana, pametne pogodbe so
urejene v sploSnem delu in so zato uporabne v vseh treh rezimih. Ponudniki so tako pri
oblikovaniju resitev prosti, zakon pa doloca le pravne ucinke, ki jih morajo te resSitve zagotoviti.

Za odjemalce teh storitev, torej za izdajatelje in imetnike, se u€inek pokaze v nizjih stroskih, v
hitrejSem izvajanju sprememb lastnidke strukture in v mozZnosti izbire med ve€ ponudniki namesto
ene same poti prek centralne depotne druzbe.

— Predpis ima pozitiven uéinek na eksperimentiranje oziroma pilotiranje.

Predlog zakona vzpostavlja nacionalno pravno podlago za preizkuSanje trznih infrastruktur na
podlagi tehnologije razprSene evidence v nadzorovanem okolju.

Uredba 2022/858/EU je po svoji zasnovi regulativni peskovnik. Vzpostavlja pilotno ureditev, v
kateri lahko upravljavci trznih infrastruktur pod nadzorom preizkuSajo uporabo tehnologije
razprSene evidence pri trgovanju in poravnavi finanénih instrumentov, pri emer jim omogoca
izvzetja iz nekaterih zahtev, kadar te niso zdruZljive s to tehnologijo, ob hkratni zahtevi po
izravnalnih ukrepih. Ureditev je €asovno in obsegovno omejena in je namenjena prav pridobivanju
izkuSenj pred morebitno trajno ureditvijo.
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Navedena uredba pa ne ureja pravnih ucinkov vpisov v razprSeno evidenco, ki ostajajo v
pristojnosti nacionalnega prava. Subjekt s sedezem v Republiki Sloveniji, ki bi dovoljenje pridobil
in Zelel v pilotni ureditvi preizkuSati svojo reSitev, bi zato deloval brez odgovora na temeljna
vpraSanja — kdaj vrednostni papir nastane, kdaj je prenesen, kdo je imetnik, kako nastane
zastavna pravica, kdaj je nalog za vpis nepreklicen in kdaj je poravnava dokonéna. Ta negotovost
bi ga izpostavila tveganju, ki ga v pilotnem projektu ni mogoce obvladati, saj ne izhaja iz njegove
resitve, temvec iz pravnega okvira.

Predlog zakona to vrzel zapolnjuje s VII. poglavjem, ki pravne u€inke vpisov v razpr§eno evidenco
ureja izrecno, ter z ureditvijo nepreklicnosti nalogov, dokon&nosti poravnave in strategije prehoda.
Posebej je urejen polozaj, ko upravljavec uporabi izvzetje iz 3. ¢lena Uredbe 909/2014/EU, saj se
v tem primeru dolo¢be o centralnem registru ne uporabljajo.

Preizku$anje je podprto tudi z zasnovo, ki dopuS¢a postopnost. Zakon dopusca, da se ista izdaja
evidentira v ve€ evidencah hkrati, in ureja prenos posameznih vrednostnih papirjev med
evidencami. lzdajatelj lahko tako del izdaje preizkusno vodi v razprSeni evidenci, preostanek pa
ohrani v centralnem registru, vlagatelj pa lahko med obema oblikama prehaja. Celovitost izdaje je
pri tem zagotovljena z obveznostmi izdajatelja in z medsebojnim usklajevanjem med upravljavci
evidenc. Brez te moznosti bi bilo preizku$anje mogoce le z novo izdajo ali s preselitvijo celotne
izdaje, kar je za pilotni projekt nesorazmerno tveganje.

Preizku$anje je mogoce tudi v evidenci pri izdajatelju ali tretji osebi, kjer je uporaba tehnologije
razprSene evidence dopusScena in kjer so zahteve opredeljene funkcionalno in ne tehni¢no. Ta
rezim je zaradi nizkih vstopnih stroSkov primeren za preizkusanje reSitev pri manjsih izdajah,
preden se te uporabijo v ve¢jem obsegu.

Zasnovana je tudi nadaljnja prilagodljivost. Opredelitev upravijavca evidence finanénih
instrumentov DLT vsebuje odprto klavzulo, ki zajame vsak subjekt z dovolienjem po Uredbi
2022/858/EU, tudi tiste, ki jih predvideva predlog krovne uredbe. Predlog zakona s tem ne bo
oviral preizkusanja resitev, ki bodo nastale po prihodnjih spremembah prava Evropske unije.

— Predpis ima pozitiven ucinek na uporabo inovativnih resitev na trgu.

Predlog zakona omogoca, da se reSitve, ki temeljijo na tehnologiji razprSene evidence, na trgu
dejansko uporabijo, in ne le razvijejo ali preizkusijo.

Razlika med preizku8anjem in uporabo na trgu je pravna. ReSitev, ki v pilotnem projektu deluje
tehni€no brezhibno, na trgu ni uporabna, €e ni jasno, kakdne pravne ucinke ima vpis vanjo.
Vlagatelj se za nakup vrednostnega papirja, ki se vodi v razprdeni evidenci, ne bo odlo€il, e ne
bo gotovo, da je s tem postal imetnik, da lahko z njim razpolaga in da je njegov poloZaj varovan
ob insolventnosti upravljavca ali posrednika. Predlog zakona te ucinke doloc¢a in jih izenaluje z
uc€inki vpisov v centralnem registru, s ¢imer odpravlja oviro za trzno uporabo takih resitev.

Uporabo dodatno podpira zasnova, ki dopus€a postopno uvajanje. Ista izdaja se lahko evidentira
v ve¢ evidencah hkrati, posamezni vrednostni papir pa se lahko prenese med njimi, pri emer
celovitost izdaje zagotavljajo obveznosti izdajatelja in medsebojno usklajevanje med upravljavci.
Izdajatelj tako novo reSitev lahko uvede za del izdaje, vlagatelj pa lahko med obema oblikama
prehaja. Prisiljen v izbiro med staro in novo reSitvijo torej ni nih€e, kar je pri uvajanju inovacij na
kapitalskem trgu bistveno, saj je zaupanje udeleZencev pogoj za uporabo.
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6.4

Pametne pogodbe so urejene v sploSnem delu zakona in so zato uporabne v vseh treh rezimih,
kjerkoli jih tehnologija evidence omogoc¢a. Zakon pri tem razjasnjuje, da pametna pogodba ni
samostojna podlaga za vpis, temvec€ tehniéni nacin izvrsitve naloga, ki ga je imetnik dal prej. Ta
razmejitev je za trzno uporabo pomembna, ker pove, da samodejno izvrSeni vpis ucinkuje enako
kot vsak drug in da ni izpostavljen ugovoru, da je bil opravljen brez izraza volje imetnika.

Za manjSe izdajatelje je pot do uporabe inovativnih reSitev odprta tudi prek evidence pri izdajatelju
ali tretji osebi, kjer so zahteve opredeljene funkcionalno in ne tehni¢no in kjer vstopni stroski ne
pomenijo ovire. Digitalne reSitve za upravljanje lastniSkih struktur, ki so v drugih drzavah &lanicah
Ze v uporabi, bodo s tem lahko ponujene tudi na slovenskem trgu.

Predlog zakona pri tem nobene reSitve ne privilegira. TehnoloSka nevtralnost pomeni, da zakon
ne predpisuje niti tehnologije niti ponudnika, temve¢ dolo¢a pravne ucinke, ki jih mora resitev
zagotoviti. Izbira ostaja pri udelezencih trga, kar prepre€uje, da bi zakon zamrznil trenutno stanje
tehnologije ali dal prednost posameznemu ponudniku.

Presoja posledic za socialno podrocje

a) Predpis ima u€inek na sodno varstvo.

Predpis ima pozitiven uéinek na uéinkovito sodno varstvo (navedite sodiS¢e in postopek
ter pravna sredstva in roke).

Predlog zakona krepi sodno varstvo pravic imetnikov nematerializiranih vrednostnih papirjev na
dveh mestih, ki ju veljavna ureditev ne pozna, in ne omejuje nobene poti do sodiS&a, ki je na voljo
Ze danes.

Sodno varstvo pri popravku nepravilnega vpisa

Devetnajsti ¢len predloga zakona daje vsakomur, ki izkaZze pravni interes, pravico zahtevati od
upravljavca evidence popravek vpisa, ki je bil opravljen brez veljavnega pravnega temelja ali ki ne
ustreza dejanskemu stanju. Ce upravljavec popravka ne opravi v petnajstih dneh od prejema
zahteve ali Ce je vpis sporen med ve€ osebami, lahko upravi¢enec zahteva sodno varstvo.

O zahtevku odloga sodid€e sploSne pristojnosti v pravdnem postopku po zakonu, ki ureja pravdni
postopek, saj gre za spor o pravici na nematerializiranem vrednostnem papirju in ne za upravno
zadevo. Upravljavec evidence namre€ ni organ, ki bi odlo¢al o pravicah, temve€ vodi evidenco,
zato spora med domnevnim imetnikom in vpisano osebo ne more razresiti sam. Za tozbo poseben
rok ni dologen, uporabljajo se sploSna pravila o zastaranju in o pravnem interesu.

Zavarovanje zahtevka je zagotovljeno. SodiS¢e lahko do odlocitve odredi prepoved razpolaganja,
ki se v evidenco vpiSe kot breme po 30. ¢lenu predloga zakona in ki ucinkuje tako, da oseba,
pooblaséena za opravljanje vpisov, brez soglasja upraviéenca ne sme opraviti vpisa za prenos ali
obremenitev. S tem se prepreci, da bi bili sporni vrednostni papirji med postopkom preneseni na
dobrovernega pridobitelja, pri katerem popravek po Cetrtem odstavku 19. ¢lena v pridobljeno
pravico ne more poseci.

Do uveljavitve tega zakona je bila ob nepravilnem vpisu na voljo le odSkodninska tozba, ne pa
uskladitev evidence z dejanskim pravnim stanjem.

Odskodninsko varstvo
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Triintrideseti ¢len predloga zakona uvaja odgovornost upravljavca evidence za skodo, ki nastane
imetniku zaradi nepravilnosti evidence, in sicer z obrnjenim dokaznim bremenom — upravljavec
se razbremeni le, &e dokaZe, da je ravnal s skrbnostjo dobrega strokovnjaka. Stiriintrideseti ¢len
dodatno dolo¢a, da je nepooblas€en vpis protipraven in da kdor ga opravi ali povzrod¢i, odgovarja
za vso $kodo po splosnih pravilih odSkodninskega prava, tudi ¢e ni upravljavec evidence.

O odskodninskih zahtevkih odlo¢a sodiS¢e sploSne pristojnosti v pravdnem postopku, roki pa so
splosni zastaralni roki po Obligacijskem zakoniku. Obrnjeno dokazno breme oSkodovancu
bistveno olajSa polozaj, saj mu ni treba dokazovati krivde upravljavca evidence, temvecl le
nastanek Skode in vzro¢no zvezo z nepravilnostjo evidence.

Sodno varstvo zoper akte agencije

lzvr$ba

Zoper odlo¢be Agencije za trg vrednostnih papirjev, izdane na podlagi tega zakona, zlasti zoper
odredbo o odpravi nepravilnosti in zoper odloébo o prepovedi vodenja evidence z odreditvijo
prenosa, je zagotovljeno sodno varstvo po zakonu, ki ureja trg finanénih instrumentov, saj
agencija po 95. Clenu predloga zakona pri opravljanju nadzora ravna primarno po navedenem
zakonu. O prekrskih, ki jih izreka agencija kot prekr§kovni organ, pa je sodno varstvo zagotovljeno
po zakonu, ki ureja prekrske, in sicer z zahtevo za sodno varstvo pri pristojnem okrajnem sodiS¢u.

Predlog zakona z novim 163.d ¢lenom Zakona o izvrsbi in zavarovanju odpravlja negotovost
glede izvrS8be na nematerializirane vrednostne papirje, ki se ne vodijo v centralnem registru. Brez
te dopolnitve bi bila izvrSba na vrednostne papirje v razprSeni evidenci in v evidenci pri izdajatelju
ali tretji osebi negotova, saj veljavno 11.a poglavje navedenega zakona predpostavlja, da se vsi
nematerializirani vrednostni papirji vodijo v centralnem registru. Nova ureditev ne uvaja
posebnega postopka, temvel dolo€a smiselno uporabo obstojeCih pravil, pri ¢emer prodajo
vrednostnih papirjev opravi izvrSitelj, zato pravna sredstva in roki ostajajo enaki kot pri izvrSbi na
nematerializirane vrednostne papirje v centralnem registru.

Vpisi na podlagi odloéb

Dvajseti ¢len predloga zakona zagotavlja, da se pravhomoc¢ne sodne odlo¢be in odlo¢be drugih
drzavnih organov v vseh treh rezimih tudi izvrsijo, saj dolo€a, da se na njihovi podlagi opravijo tudi
drugi vpisi, ki jih taka odlo€ba nalaga, ne le vpisi v korist pridobitelja. S tem je zagotovljeno, da
sodno varstvo ni zgolj deklaratorno.

b) Predpis doloca kaznivost za prekrske za fizi€ne in pravne osebe ali druge subjekte.

Predpis ima negativen uc€inek na dolo€anje kaznivosti in torej tudi na globe za prekrske
(navedite opredelitev predlagane resSitve glede doloéitve kaznivosti v zvezi z naelom
zakonitosti iz 28. ¢lena Ustave Republike Slovenije in povezanimi vrednotami ter glede
dolocitve globe za fiziéne in pravne osebe ter druge subjekte zlasti glede na nacelo
sorazmernosti iz 2. €lena v zvezi s tretjim odstavkom 15. ¢lena Ustave Republike
Slovenije).

Ustavna podlaga in varovane vrednote

PrekrSkovne dologbe predloga zakona varujejo pravno varnost prometa z nematerializiranimi
vrednostnimi papirji in premozZenjske pravice imetnikov, ki so varovane s 33. ¢lenom Ustave
Republike Slovenije. Posredno varujejo tudi zaupanje v delovanje kapitalskega trga, ki je
predpostavka svobodne gospodarske pobude iz 74. &lena Ustave, ter varstvo osebnih podatkov iz
38. ¢lena Ustave v delu, ki se nanaSa na nepooblas€en vpis v evidenco.
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Posebna teza varovane vrednote izhaja iz konstitutivnega ucinka vpisa. Nematerializirani
vrednostni papirji ter pravice in bremena na njih po 5. €lenu predloga zakona nastanejo, se
prenesejo in prenehajo z vpisom v evidenco, zato nepravilnost evidence ali njeno vodenje brez
pravne podlage neposredno posezeta v premozenjsko sfero imetnikov. Evidenca je edini vir, iz
katerega je razvidno, komu vrednostni papir pripada, drugega dokaza o imetnisStvu pa ni.

Zakonitost — znaki prekrskov

Znaki prekrskov so v predlogu zakona dolo€no opredeljeni in v celoti vezani na krSitve konkretnih
obveznosti, ki jih zakon dolo€a. Prepovedano ravnanje je pri vsakem prekrsku opisano z izrecnim
sklicem na dolo¢bo, ki obveznost vzpostavlja, zato je iz zakona nedvoumno razvidno, katero
ravnanje je kaznivo. Blanketnih ali odprtih opisov predlog zakona ne vsebuje.

Prekrski so razvrs€eni po Stirih skupinah storilcev. Prva zajema centralno depotno druzbo in
obsega nesporocanje podatkov upravi€encem, nevodenje evidence vpogledov, neizdajo potrdila o
imetniStvu, nesporo€anje podatkov drugim upravljavcem evidenc in nevodenje seznama izdanih
nematerializiranih  vrednostnih papirjev. Druga zajema upravljavca evidence financnih
instrumentov DLT in obsega nezagotovitev enoli¢ne identifikacije imetnikov, neposredovanje
podatkov pristojnim organom, neizdajo potrdila, neobvestitev agencije o aktivaciji strategije
prehoda, nesporo€anje podatkov drugim upravljavcem in nezagotovitev dokonénosti poravnave.
Tretja zajema izdajatelja ali tretjo osebo, ki vodi evidenco po VIII. poglavju, in obsega petnajst
ravnanj, med njimi neizpolnjevanje minimalnih funkcionalnih zahtev, nepravilno opravljanje vpisov,
nenotifikacijo agenciji, neobjavo podatkov na spletnem mestu, neomogocanje vpogleda agenciji in
neizvedbo obveznega prehoda. Cetrta zajema druge osebe in obsega vodenje evidence brez
ustreznega pooblastila, nepooblaséen vpis v evidenco ter krsitev obveznosti celovitosti izdaje.

Sorazmernost — visina glob

Razponi glob so oblikovani po treh merilih. Prvo je teza krSitve, saj so v vsakem rezimu lo¢ene
lazje in hujSe krsitve, za posebno hude primere pa je predvidena kvalificirana oblika, ki se uporabi
ob visoki povzro€eni Skodi, ob veliki protipravni premozenjski koristi ali ob storiléevem naklepu
oziroma namenu koristoljubnosti. Drugo je velikost storilca, saj vsi Stirje €leni razlikujejo med
pravno osebo ter srednje veliko in veliko gospodarsko druzbo, pri ¢emer je zgornja meja za
slednjo dvakratnik meje za druge pravne osebe. Tretje je tveganje, ki ga posamezen rezim
prinasa.

Iz tretiega merila izhaja stopnjevanje med rezimi. NajviSje globe so predpisane za centralno
depotno druzbo, ki vodi evidence za celoten trg in izvaja poravnavo, in sicer od 15.000 do
325.000 eurov za hujSe krsitve ter do 1.000.000 oziroma do 2.000.000 eurov v kvalificirani obliki.
NiZje so za upravljavca evidence finanénih instrumentov DLT, in sicer od 10.000 do 200.000
eurov ter do 500.000 oziroma do 1.000.000 eurov. NajniZje so za izdajatelja ali tretjo osebo, ki
vodi evidenco po VIII. poglavju, in sicer od 500 do 5.000 eurov za laZje in od 5.000 do 100.000
eurov za hujSe krSitve ter do 250.000 oziroma do 500.000 eurov v kvalificirani obliki. To
stopnjevanje odraZza dejstvo, da je ta reZim namenjen manjSim izdajateljem nekotiranih
vrednostnih papirjev, pri katerih sistemske razseznosti ni.

Globe za posameznike so nizke in znaSajo od 200 do 7.500 eurov, v kvalificirani obliki pa od 500
do 20.000 eurov. Posameznik je lahko storilec le v dveh primerih, in sicer pri vodenju evidence
brez pooblastila in pri nepoobla§¢enem vpisu, torej pri ravnanjih, ki neposredno posezeta v
premozenjske pravice drugih.

Predpisani razponi ne odstopajo od ravni, ki v slovenskem pravnem redu na tem podrodju Ze
velja. Globe za vodenje evidence brez ustreznega pooblastila so revalorizirana raven iz 47. ¢lena
Zakona o nematerializiranih vrednostnih papirjih (ZNVP-1), ki je isto krSitev sankcioniral z
oshovno globo od 12.000 do 250.000 eurov oziroma od 25.000 do 500.000 eurov za srednje
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veliko ali veliko gospodarsko druzbo ter s kvalificirano globo do 750.000 oziroma 1.500.000 eurov.
Predlagane vrednosti to raven ohranjajo, prilagojeno za obdobje od leta 2015 do leta 2026. Enako
velja za prekrske centralne depotne druzbe, ki so revalorizirana raven iz 46. ¢lena navedenega
zakona.

Visine glob pri kvalificiranih oblikah presegajo sploSne omejitve iz Zakona o prekrskih, zato
predlog zakona v 100. ¢lenu izrecno dolo¢a, da se viSine in razponi glob iz 101. do 104. ¢lena
uporabljajo ne glede na navedeni zakon. Brez te dolo¢be bi bil namen kvalificiranih oblik za
najhujSe krsitve izni€en. Resitev je povzeta po 19. ¢lenu Zakona o izvajanju Uredbe (EU) o trgih
kriptosredstev.

Razmerje do drugih sankcijskih okvirov

6.5

Obseg prekrskovnih dolocb se med rezimi razlikuje, kar je posledica razli¢nih vzporednih ureditev.
Centralna depotna druzba je zavezana Uredbi 909/2014/EU in nadzoru po zakonu, ki ureja trg
finan¢nih instrumentov, upravljavec evidence finan¢nih instrumentov DLT pa Uredbi 2022/858/EU;
krSitve njunih obveznosti so zato v preteznem delu sankcionirane po navedenih predpisih in se v
tem zakonu ne podvajajo. lzdajatelj ali tretja oseba, ki vodi evidenco po VIII. poglavju,
vzporednega okvira nima, zato so njegove obveznosti sankcionirane v tem zakonu. Obveznosti, ki
jih zakon nalaga vsem trem upravljavcem evidenc enako, pa so tudi enako sankcionirane v vseh
treh rezimih.

Prekrskovni organ je Agencija za trg vrednostnih papirjev.

Presoja posledic za dokumente razvojnega naértovanja

a) Predpis bo imel uéinek na socialno podroéje, ki morda ni zajet v odgovorih na predhodna

vprasanja.

Cilj: Konkurencen in druzbeno odgovoren podjetniski in raziskovalni sektor

— Predpis ima pozitiven u€inek na evropski inovacijski indeks.

Evropski inovacijski indeks med kazalniki spremlja tudi financiranje inovacij, zlasti
razpolozljivost tveganega kapitala v razmerju do bruto domacega proizvoda, ter uporabo
naprednih tehnologij v podjetjih. Predlog zakona na oba sklopa vpliva posredno, in sicer z
odpravo pravnih ovir, ne s spodbudami.

Pri financiranju inovacij je u€inek v tem, da postane izdaja nekotiranih vrednostnih papirjev
dostopna tudi pri manjSih zneskih. Po veljavni ureditvi mora izdajatelj vse nematerializirane
vrednostne papirje voditi v centralnem registru pri centralni depotni druzbi, kar terja enkratne
in letne stroSke, neodvisne od velikosti izdaje. Za zagonsko podjetje, ki kapital pridobiva
postopno in od manjSega Stevila vlagateljev, so ti strodki nesorazmerni. Predlog zakona to
oviro odpravlja, s ¢&imer olajSuje dokapitalizacije, vstop tveganega kapitala in izvajanje
opcijskih programov za zaposlene, ki so eden od nacinov, kako inovativha podjetja zadrzijo
kljuéne kadre.

Pri uporabi naprednih tehnologij je uinek v vzpostavitvi nacionalnega pravnega okvira za
evidentiranje vrednostnih papirjev na podlagi tehnologije razprSene evidence, ki ga veljavna
ureditev ne pozna. Uredba 2022/858/EU ureja pogoje za pridobitev dovoljenja, ne pa pravnih
u€inkov vpisov, ki ostajajo v pristojnosti nacionalnega prava; brez njihove ureditve bi razvoj in
uporaba takih reSitev v Republiki Sloveniji ostala pravno negotova.

Ucinek na sam kazalnik je posreden in majhen. Evropski inovacijski indeks je sestavljen
kazalnik, na katerega vpliva mnoZica dejavnikov, med njimi raziskovalna dejavnost,
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izobrazbena struktura, davéna ureditev in razvitost trga tveganega kapitala. Predlog zakona
odpravlja eno od pravnih ovir pri financiranju inovativnih podjetij in eno pri uporabi napredne
tehnologije, ne uvaja pa spodbud in ne posega v druge dejavnike, ki na kazalnik vplivajo.
Njegov prispevek je zato treba razumeti kot enega od pogojev za izboljSanje, ne pa kot ukrep,
katerega ucinek bi bilo mogoc€e na kazalniku samostojno izmeriti.

— Predpis ima pozitiven u€inek na indeks digitalnega gospodarstva in druzbe.

Indeks digitalnega gospodarstva in druzbe med kazalniki spremlja vklju¢enost digitalnih
tehnologij v podijetja, torej uporabo elektronskih reSitev v poslovnih procesih in uvajanje
naprednih tehnologij. Predlog zakona na ta sklop vpliva posredno, in sicer tako, da digitalno
vodenje lastniSke strukture postane pogoj za uporabo novega rezima in hkrati cenejSa
moznost od dosedanje.

Izdajatelj, ki izbere vodenje evidence pri sebi ali pri tretji osebi, mora zagotoviti elektronsko
evidenco, ki izpolnjuie sedem minimalnih funkcionalnih zahtev, med njimi enoli¢no
identifikacijo imetnikov, celovitost, sledljivost, nespremenljivost, moznost preveritve stanja,
trajno hrambo z varnostnim kopiranjem in moznost izvoza podatkov v strukturirani obliki, ter
javno dostopno spletno mesto s podatki o izdaji. Vodenje lastniSke strukture v dokumentih ali
preglednicah tem zahtevam ne zadoS€a, zato rezim izdajatelja usmerja k namenski
informacijski reSitvi. S tem nastane povprasevanje po digitalnih reSitvah za upravljanje
lastniskih struktur in trg za njihove ponudnike.

Predlog zakona hkrati vzpostavlja nacionalni pravni okvir za evidentiranje vrednostnih papirjev
na podlagi tehnologije razprsene evidence, ki ga veljavna ureditev ne pozna, in v sploSnem
delu ureja pametne pogodbe, tako da so uporabne v vseh treh rezimih. Ureditev je pri tem
tehnolosko nevtralna — zahteve so opredeljene funkcionalno in ne tehni¢no, uporaba
tehnologije razprSene evidence je dopus€ena in ne predpisana, zato zakon ne zamrzne
trenutnega stanja tehnologije in ne daje prednosti posamezni resitvi.

Uc&inek na sam kazalnik je posreden in majhen. Indeks digitalnega gospodarstva in druzbe je
sestavljen kazalnik, ki poleg vklju¢enosti digitalnih tehnologij v podjetja spremlja tudi
povezljivost, digitalna znanja prebivalstva in digitalne javne storitve, na katere predlog zakona
ne vpliva. Tudi pri vkljuéenosti digitalnih tehnologij je ucinek omejen na eno poslovno
podrocje, torej na upravljanje lastniSke strukture, in na omejen krog podjetij, ki se za nov
rezim prostovoljno odlocijo. Prispevek predloga zakona je zato treba razumeti kot odpravo
pravne ovire pri digitalizaciji enega poslovnega procesa, ne pa kot ukrep, katerega ucinek bi
bilo mogoce na kazalniku samostojno izmeriti.

6.6 Presoja posledic za druga podro¢ja
Predpis nima posledic na tem podrogju.

6.7 Izvajanje sprejetega predpisa
Predstavitev sprejetega predpisa

Cilinim skupinam. Ministrstvo za finance bo v sodelovanju z Agencijo za trg vrednostnih papirjev po
sprejetju zakona organiziralo predstavitve za kljuéne ciljne skupine. Predstavitev za centralno depotno
druzbo in njene ¢lane bo zajela spremembe ureditve centralnega registra ter razmerje do razprsene
evidence, zlasti glede uporabe izvzetij iz Uredbe 909/2014/EU. Predstavitev za potencialne upravljavce
trznih infrastruktur na podlagi tehnologije razprdene evidence bo zajela nacionalni pravni okvir za
evidentiranje finan¢nih instrumentov DLT, nepreklicnost nalogov in dokonénost poravnave. Delavnice za
izdajatelje, zlasti mala in srednja podjetja, bodo predstavile mozZnost vodenja evidence pri izdajatelju ali
tretji osebi, vklju€no s postopkom notifikacije, minimalnimi funkcionalnimi zahtevami, obveznostjo javne
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objave podatkov in pravili o prehodu med reZimi. Lo€ena predstavitev bo namenjena notarjem,
odvetnikom in revizorjem, ki izdajateljem svetujejo pri izdaji vrednostnih papirjev.

Sirsi javnosti. Ministrstvo za finance bo ob uveljavitvi zakona izdalo sporogilo za javnost z opisom
poglavitnih novosti. Na spletni strani ministrstva bo objavljena predstavitev zakona z opisom treh rezimov
in prakti¢nimi pojasnili za izdajatelje in imetnike. Agencija za trg vrednostnih papirjev bo na svoji spletni
strani objavila napotke za izdajatelje, ki nameravajo voditi evidenco pri sebi ali pri tretji osebi, vkljuéno z
obrazci za notifikacijo, ter javni seznam izdajateljev, ki tako evidenco vodijo.

Spremljanje izvajanja sprejetega predpisa

Zagotovitev spremljanja. Spremljanje izvajanja zakona bo zagotovljeno v okviru rednih pristojnosti
Ministrstva za finance kot mati¢nega ministrstva za podrocje trga kapitala in Agencije za trg vrednostnih
papirjev kot nadzornega organa po tem zakonu. Za spremljanje niso potrebni dodatni kadrovski ali
finanéni viri.

Organi in civilna druZzba. |zvajanje zakona bodo spremljali Ministrstvo za finance, Agencija za trg
vrednostnih papirjev, Banka Slovenije, centralna depotna druzba ter zdruzenja udelezencev trga kapitala.
Banka Slovenije spremlja izvajanje dolo¢b o nepreklicnosti nalogov za vpis in o u€inkih postopkov zaradi
insolventnosti na poravnavo, in sicer kot organ, pristojen za nadzor placilnih sistemov in sistemov
poravnave vrednostnih papirjev ter za priglasitev sistemov po Direktivi 98/26/ES. Agencija spremlja
izvajanje zakona na podlagi podatkov iz notifikacij, vpogledov v evidence in prekr§kovnih postopkov, zlasti
v delu, ki se nana8a na evidenco pri izdajatelju ali tretji osebi.

Metode za spremljanje doseganja ciljev. Doseganije ciljev se bo spremljalo z zbiranjem in analizo
podatkov o Stevilu izdajateljev v posameznem rezimu, o Stevilu in vrednosti izdanih nematerializiranih
vrednostnih papirjev, o Stevilu pridobljenih dovoljenj za upravljanje trznih infrastruktur na podlagi
tehnologije razprsene evidence ter o Stevilu in vrsti prekrSkovnih postopkov. Kvalitativni del spremljanja
obsega oceno usklajenosti zakona z razvojem prava Evropske unije in oceno morebitnih ovir, na katere so
udelezenci naleteli pri uporabi posameznega rezima.

Merila za ugotavijanje doseganja ciljev. Cilj vkljuenosti malih in srednjih podjetij na kapitalski trg bo
doseZen, Ce bo v treh letih od uveljavitve zakona vsaj en izdajatelj vodil evidenco nematerializiranih
vrednostnih papirjev pri sebi ali pri tretji osebi. Cilj podpore tehnologiji razprSene evidence bo dosezen, Ce
nacionalni pravni okvir ne bo ugotovljen kot ovira za pridobitev dovoljenja po Uredbi 2022/858/EU s strani
subjektov s sedezem v Republiki Sloveniji. Cilj enotnih pravnih u€inkov vpisov bo dosezen, ¢e v obdobju
spremljanja ne bo ugotovljenih sporov ali pravnih negotovosti, ki bi izvirali iz razlik med rezimi. Cilj
usklajenosti s pravom Evropske unije bo dosezen, Ce ob sprejetju uredbe o dokonénosti poravnave in
krovne uredbe ne bodo ugotovljene neskladnosti, ki bi zahtevale noveliranje zakona izven rednega
zakonodajnega postopka.

Casovni okvir spremljanja. Spremljanje se zaéne z zadetkom uporabe zakona in poteka neprekinjeno.
Prvo vmesno porodilo se pripravi dve leti po zaetku uporabe zakona, celovito vrednotenje uc€inkov pa tri
leta po zaetku uporabe. Ob sprejetju uredbe o dokonénosti poravnave se pripravi posebna ocena
potrebnih sprememb zakona za odpravo doloCb, ki prena8ajo Direktivo 98/26/ES, in za presojo
usklajenosti anticipiranih reSitev s konénim besedilom uredbe. Enako se ob sprejetju krovne uredbe
pripravi ocena, ali drse€a sklicevanja na Uredbo 2022/858/EU ustrezno zajemajo vse nove subjekte in
pojme.

Roki za pripravo porocil. Ministrstvo za finance pripravi vmesno porocilo o izvajanju zakona v dveh letih od
zacetka uporabe zakona in ga predlozi Vladi Republike Slovenije. Celovito porocilo o izvajanju zakona,
doseZenih ciljih in predlogu nadaljnjih ukrepov Ministrstvo za finance pripravi v treh letih od zacetka
uporabe zakona in ga prav tako predloZi Vladi Republike Slovenije. Vlada lahko na podlagi celovitega
porocila odlo€i o pripravi novele zakona.

7. Prikaz sodelovanja javnosti
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Gradivo ni bilo predmet sodelovanja z javnostjo.
8. Zunanji strokovnjak oziroma pravna oseba, ki je sodelovala pri pripravi predloga zakona
Pri pripravi predpisa ni sodeloval zunaniji strokovnjak oziroma pravna oseba.

9. Navedba, kateri predstavniki predlagatelja bodo sodelovali pri delu drzavnega zbora in
delovnih teles

— mag. Andrej Sircelj, minister za finance,

— Peter Papez, drzavni sekretar, pristojen za javno premozZenje in financni sistem,

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

— Leon Bréina, v.d. vodje Sektorja za zavarovalniStvo in trg kapitala, Direktorat za finan&ni sistem,
— Marko Rant, sekretar, Sektor za zavarovalnistvo in trg kapitala, Direktorat za financni sistem.
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L. BESEDILO CLENOV

Zakon o nematerializiranih vrednostnih papirjih

|. POGLAVJE
SPLOSNO

1. ¢len
(predmet zakona)

Ta zakon ureja nematerializirane vrednostne papirje, evidence nematerializiranih vrednostnih
papirjev, pravne ucinke vpisov v evidence nematerializiranih vrednostnih papirjev, pravice imetnikov,
bremena na nematerializiranih vrednostnih papirjih, nepreklicnost nalogov za vpis in nadzor nad
izvajanjem tega zakona.

2. ¢len
(prenos direktiv)

S tem zakonom se v pravni red Republike Slovenije delno prenasa Direktiva 98/26/ES
Evropskega parlamenta in Sveta z dne 19. maja 1998 o dokonénosti poravnave pri placilih in sistemih
poravnave vrednostnih papirjev (UL L §t. 166 z dne 11. 6. 1998, str. 45), zadnji¢ spremenjena z Uredbo
(EU) 2024/886 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 13. marca 2024 o spremembi uredb (EU) st.
260/2012 in (EU) 2021/1230 ter direktiv 98/26/ES in (EU) 2015/2366 glede takoj$njih kreditnih prenosov v
evrih (UL L §t. 2024/886 z dne 19. 3. 2024), (v nadaljnjem besedilu: Direktiva 98/26/ES), v delu, ki se
nanasa na nepreklicnost nalogov za vpis v evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev ter na
uporabo nematerializiranih vrednostnih papirjev in denarnih sredstev na poravnalnem ra¢unu udelezenca
na dan zaCetka postopka zaradi insolventnosti.

3. ¢len
(pojmi)

(1) Pojmi, uporabljeni v tem zakonu, imajo naslednji pomen:

1. »agencija« je Agencija za trg vrednostnih papirjev;

2. »centralna depotna druzba« ali »CDD« je centralna depotna druzba, kot je opredeljena v 1.
toCki prvega odstavka 2. &lena Uredbe (EU) §t. 909/2014 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 23. julija
2014 o izboljsanju ureditve poravnav vrednostnih papirjev v Evropski uniji in o centralnih depotnih druzbah
ter o spremembi direktiv 98/26/ES in 2014/65/EU ter Uredbe (EU) $t. 236/2012 (UL L st. 257 z dne 28. 8.
2014, str. 1), zadnji¢ spremenjene z Uredbo (EU) 2023/2845 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 13.
decembra 2023 o spremembi Uredbe (EU) §t. 909/2014 glede discipline pri poravnavi, ¢ezmejnega
opravljanja storitev, nadzorniSkega sodelovanja, zagotavljanja ban¢nih pomoznih storitev in zahtev za
centralne depotne druzbe tretjih drzav ter o spremembi Uredbe (EU) §t. 236/2012 (UL L 2023/2845 z dne
27.12. 2023), (v nadaljnjem besedilu: Uredba 909/2014/EU);

3. »€lan centralne depotne druZbe« je oseba, ki je v skladu s pravili centralne depotne druzbe
pridobila polozaj €lana centralne depotne druzbe;

4. »drzava Clanica« je drZzava ¢lanica Evropske unije ali drzava podpisnica Sporazuma o
ustanovitvi Evropskega gospodarskega prostora (UL L §t. 1 z dne 3. 1. 1994, str. 3);
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5. »evidenca nematerializiranih vrednostnih papirjev« je elektronska evidenca za vodenje
podatkov o nematerializiranih vrednostnih papirjih, pravicah in obveznostih iz njih, njihovih vsakokratnih
imetnikih in bremenih na njih, ki zagotavlja enoli¢no identifikacijo nematerializiranih vrednostnih papirjev in
imetnikov, celovitost, sledljivost in nespremenljivost vpisov, pri Cemer se evidenca lahko ustvari in vodi z
uporabo tehnologije razpr§ene evidence;

6. »finan¢ni instrument DLT« je financni instrument DLT, kot je opredeljen v 11. tocki 2. ¢lena
Uredbe (EU) 2022/858 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 30. maja 2022 o pilotni ureditvi za trzne
infrastrukture na podlagi tehnologije razpr§ene evidence ter spremembi uredb (EU) §t. 600/2014 in (EU)
§t. 909/2014 ter Direktive 2014/65/EU (UL L &t. 151 z dne 2. 6. 2022, str. 1), (v nadaljnjem besedilu:
Uredba 2022/858/EU);

7. »mesto trgovanja« je organizirani trg, veCstranski sistem trgovanja ali organizirani sistem
trgovanja, kot so opredeljeni v zakonu, ki ureja trg finan&nih instrumentov;

8. »nalog za vpis« je navodilo za opravo vpisa v evidenci nematerializiranih vrednostnih papirjev,
vkljuéno z navodilom, za izvedbo katerega je treba uporabiti kriptografski klju¢ ali drugo napravo ali
metodo za digitalni podpis;

9. »nematerializirani vrednostni papir« je izjava izdajatelja, evidentirana v evidenci
nematerializiranih vrednostnih papirjev, s katero se izdajatelj zavezuje, da bo izpolnil obveznost iz
nematerializiranega vrednostnega papirja;

10. »organiziran trg« je organizirani trg, kot je opredeljen v zakonu, ki ureja trg finanénih
instrumentov;

11. »pametna pogodba« je raCunalniski program, ki se v evidenci nematerializiranih vrednostnih
papirjev samodejno izvrsi ob izpolnitvi vnaprej doloenih pogojev;

12. »poravnalni raCun« je racun pri centralni banki, posredniku za poravnavo ali osredniji stranki, ki
se uporablija za vodenje denarnih sredstev ali vrednostnih papirjev in za poravnavo poslov med
udelezenci poravnalnega sistema;

13. »poravnalni sistem« je sistem poravnave vrednostnih papirjev, kot je opredeljen v 10. tocki
prvega odstavka 2. ¢lena Uredbe 909/2014/EU;

14. »razprSena evidenca« je razprSena evidenca, kot je opredeljena v drugem odstavku 2. ¢lena
Uredbe 2022/858/EU;

15. »tehnologija razprSene evidence« ali »DLT« je tehnologija razprSene evidence, kot je
opredeljena v prvem odstavku 2. ¢lena Uredbe 2022/858/EU;

16. »upravljavec evidence financnih instrumentov DLT« je oseba, ki v skladu z Uredbo
2022/858/EU evidentira finan¢ne instrumente DLT, in sicer:

a) centralna depotna druzba, ki upravlja sistem poravnave DLT ali sistem trgovanja in poravnave
DLT;

b) investicijsko podjetje ali upravljavec trga, ki upravlja sistem trgovanja in poravnave DLT;

c¢) drug subjekt, ki pridobi dovoljenje za evidentiranje finanénih instrumentov DLT v skladu z
Uredbo 2022/858/EU;

17. »upravljavec evidence nematerializiranih vrednostnih papirjev« je:

a) centralna depotna druzba, ki vodi centralni register po VI. poglavju tega zakona;

b) upravljavec evidence financnih instrumentov DLT, ki vodi razprSeno evidenco po VII. poglavju
tega zakona;

c) izdajatelj oziroma tretja oseba, ki vodi evidenco po VIII. poglavju tega zakona.

(2) Drugi pojmi, uporabljeni v tem zakonu, imajo enak pomen kot v Uredbi 909/2014/EU in Uredbi
2022/858/EU, Ce ta zakon ne dolo¢a drugace.
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4, ¢élen
(imetnik)

Za imetnika nematerializiranega vrednostnega papirja se Steje oseba, v korist katere je
nematerializirani vrednostni papir evidentiran v evidenci nematerializiranih vrednostnih papirjev.

5. ¢len
(konstitutivni u€inek vpisa)

(1) Nematerializirani vrednostni papirji ter pravice in bremena na njih nastanejo, se prenesejo,
spremenijo in prenehajo z vpisom v evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev, ¢e ta zakon ne
dolo¢a drugace.

(2) Prejsnji odstavek ne posega v ucinke vpisa v sodni register po zakonu, ki ureja gospodarske
druzbe. Kadar je za nastanek, spremembo ali prenehanje pravic, ki jih uteleSa nematerializirani vrednostni
papir, potreben vpis v sodni register, se vpis v evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev opravi na
podlagi tega vpisa.

6. clen
(na koga se lahko glasi nematerializirani vrednostni papir)

Nematerializirani vrednostni papir se lahko glasi na ime ali na prinosnika.

7. ¢len
(bistvene sestavine nematerializiranega vrednostnega papirja)

(1) Nematerializirani vrednostni papir ima naslednje bistvene sestavine, evidentirane v evidenci
nematerializiranih vrednostnih papirjev:

1. enoli¢no identifikacijsko oznako;

2. oznako vrste vrednostnega papirja;

3. firmo in sedeZ oziroma osebno ime in prebivaliS¢e izdajatelja ter njegovo enoli¢no identifikacijo;

4. podatek, ali se vrednostni papir glasi na ime ali na prinosnika;

5. podatek, ali je vrednostni papir prosto ali omejeno prenosljiv, in pri omejeni prenosljivosti tudi
vsebino omejitve;

6. natan¢no oznageno obveznost izdajatelja.

(2) V evidenci nematerializiranih vrednostnih papirjev se v zvezi s posameznim nematerializiranim
vrednostnim papirjem vodi tudi datum njegovega vpisa v evidenco in skupno Stevilo izdanih
nematerializiranih vrednostnih papirjev.

(3) Obveznost iz nematerializirane delnice je natanéno oznagena, e so navedena vsa dejstva, ki
vplivajo na vsebino v delnici zajetih pravic. Vsa dejstva so navedena, e nematerializirana delnica vsebuje
podatek o razredu delnice, podatek o nominalnem znesku ali oznako, da je delnica kosovna, podatek o
glasovalni pravici, podatek o Stevilu glasov, ¢e ima druZba delnice z veckratno glasovalno pravico,
podatek o delni vplaCanosti, ¢e delnica ni v celoti vplatana, in vsebino prednosti, &e je delnica prednostna.

(4) Obveznost iz nematerializiranega dolzniSkega vrednostnega papirja je natanéno oznacena, Ce

vsebuje vsaj podatek o viSini glavnice, zapadlosti obveznosti, morebitni zavarovanosti izpolnitve
obveznosti in o nacinu uresniCitve pravice do predCasnega odpoklica. Ce se glavnica obrestuje, mora
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vsebovati tudi podatek o obrestni meri, nacinu izraCuna obresti ter dneh, pomembnih za izpladilo glavnice
in obresti, tako da je mogoce za vsak dan izraCunati nate€ene obresti.

(5) Obveznost zamenjati nematerializirani vrednostni papir je natanéno oznalena, Ce vsebuje
navedbo bistvenih sestavin vrednostnega papirja, ki ga mora izdajatelj izro€iti namesto zamenjanega, ter
pogoje in nacin izvedbe zamenjave.

(6) Ce je ob izdaji nematerializiranega vrednostnega papirja za obveznost izdajatelja dano
porostvo, je obveznost iz nematerializiranega vrednostnega papirja natanéno oznacena, €e vsebuje
navedbo firme in sedeza ali osebnega imena in prebivali§€¢a poroka ter opis porokove zaveze.

(7) Ce nematerializirani vrednostni papir vsebuje poleg ali namesto obveznosti iz tretjega do
petega odstavka tega C¢lena druge obveznosti izdajatelja, je obveznost iz nematerializiranega
vrednostnega papirja natan¢no oznacena, €e vsebuje natancen opis teh obveznosti.

(8) Enoli¢no identifikacijsko oznako nematerializiranega vrednostnega papirja dolo€i upravljavec
evidence nematerializiranih vrednostnih papirjev. Oznaka se dolo€i v skladu z ustreznim mednarodnim
standardom, Ce ta obstaja.

8. ¢len
(nematerializirani vrednostni papir z obveznostjo izdajatelja, za katero se uporablja tuje pravo)

V evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev se lahko vpiSe nematerializirani vrednostni

papir, ki vsebuje obveznost izdajatelja, za katero se uporabi tuje pravo.
9. ¢len
(uporaba drugih zakonov in aktov)

(1) Za nematerializirane vrednostne papirje, za pravice imetnikov iz njih in bremena na njih se
uporabljajo pravila zakona, ki ureja obligacijska razmerja, zakona, ki ureja stvarnopravna razmerja, in
drugih zakonov ter aktov, ki veljajo v Republiki Sloveniji, &e ta zakon ne dolo¢a drugace.

(2) Ne glede na prejSnji odstavek se za obveznost, ki jo vsebuje nematerializirani vrednostni papir

iz prejSnjega €lena, uporabi pravo, ki ga dolodi izdajatel.

II. POGLAVJE
NASTANEK, PRENOS IN PRENEHANJE

10. ¢len
(nastanek nematerializiranega vrednostnega papirja)

(1) Nematerializirani vrednostni papir nastane, ko se prvi¢ evidentira v korist imetnika v evidenci
nematerializiranih vrednostnih papirjev.

(2) Nematerializirani vrednostni papir obstaja, dokler se iz evidence nematerializiranih vrednostnih
papirjev ne izbrise.
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11. €len
(celovitost izdaje)

(1) Skupno Stevilo nematerializiranih vrednostnih papirjev iste izdaje, evidentiranih v vseh
evidencah nematerializiranih vrednostnih papirjev, mora biti ves ¢&as enako Stevilu izdanih
nematerializiranih vrednostnih papirjev te izdaje.

(2) Izdajatelj zagotavlja izpolnjevanje zahteve iz prejSnjega odstavka in vsakemu upravljavcu
evidence, v kateri so evidentirani nematerializirani vrednostni papirji iz te izdaje, sporoCi skupno Stevilo
izdanih nematerializiranih vrednostnih papirjev in vsako njegovo spremembo.

(3) Kadar je ista izdaja evidentirana v ve€ evidencah, si upravljavci teh evidenc medsebojno
sporoCajo podatke, potrebne za usklajevanje stanj.

12. €len
(prenos nematerializiranega vrednostnega papirja)

(1) Nematerializirani vrednostni papir se prenese z vpisom v breme izro€iteljevega in v korist
prejemnikovega stanja v evidenci nematerializiranih vrednostnih papirjev.

(2) Imetnik izrazi voljo za razpolaganje z nematerializiranim vrednostnim papirjem tako, da
upravljavcu evidence ali osebi, ki je pooblaS€ena za opravljanje vpisov, izda ustrezen nalog za vpis za
prenos ali obremenitev nematerializiranega vrednostnega papirja.

(3) Nalog za vpis se lahko izvr§i samodejno z izvrSevanjem pametne pogodbe, ¢e to dopus&ajo
pravila upravljavca evidence.

13. €len
(prenos med evidencami)

(1) Nematerializirani vrednostni papir se lahko prenese iz ene evidence nematerializiranih
vrednostnih papirjev v drugo, ¢e so v obeh evidencah izpolnjeni pogoji za njegovo evidentiranje.

(2) Prenos se opravi z vpisom v breme stanja v evidenci, iz katere se nematerializirani vrednostni
papir prenasa, in z vpisom v korist stanja v evidenci, v katero se prenasa. Nematerializirani vrednostni
papir je prenesen, ko je vpisan v korist v evidenci, v katero se prenasa.

(3) Vpisa iz prejSnjega odstavka se opravita kot enotno dejanje. Upravljavca obeh evidenc
zagotovita, da nematerializirani vrednostni papir ni hkrati evidentiran v obeh evidencah.

14. €len
(omejitev prenosljivosti)

(1) Izdajatelj lahko omeji prenosljivost nematerializiranega vrednostnega papirja, ki se glasi na
ime, e to ni v nasprotju z zakonom, drugim aktom ali pogoji izdaje. Ne glede na prvi stavek tega odstavka
lahko izdajatelj prosto prenosljivo delnico zamenja za omejeno prenosljivo samo s soglasjem imetnika,
razen Ce je imetniku v skladu z dolo¢bami zakona, ki ureja gospodarske druzbe, ki urejajo statusna
preoblikovanja, zagotovljeno ustrezno nadomestilo.
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(2) Ce je za pridobitev pravic iz omejeno prenosljivega nematerializiranega vrednostnega papirja
potrebno soglasje izdajatelja, prenos takega nematerializiranega vrednostnega papirja nima vpliva na
obstoj ali pridobitev soglasja in ne pomeni odlogitve o obstoju ali pridobitvi takSnega soglasja.

15. élen
(prenehanje nematerializiranega vrednostnega papirja)

Nematerializirani vrednostni papir preneha z izbrisom iz evidence nematerializiranih vrednostnih
papirjev.

1. POGLAVJE
IMETNISTVO IN DOBROVERNA PRIDOBITEV

16. ¢len
(domneva imetnistva)

Kdor je v evidenci nematerializiranih vrednostnih papirjev evidentiran kot imetnik
nematerializiranega vrednostnega papirja, se Steje za imetnika tega nematerializiranega vrednostnega
papirja.

17. ¢len
(fiduciarno imetnistvo)

(1) Fiduciarni imetnik je imetnik, ki ima nematerializirani vrednostni papir za racun ene ali ve¢
drugih oseb in pravic iz njega ne izvrSuje zase, temvec€ za njihov racun.

(2) V razmerju do izdajatelja, upravljavca evidence in tretjih oseb se za imetnika Steje fiduciarni
imetnik, ne pa osebe, za racun katerih ima nematerializirani vrednostni papir.

(3) Fiduciarni imetnik vodi evidenco oseb, za raCun katerih ima nematerializirane vrednostne
papirje, in vrste ter koli¢ine nematerializiranih vrednostnih papirjev, ki pripadajo vsaki od njih.

(4) Oseba, za raun katere ima fiduciarni imetnik nematerializirane vrednostne papirje, lahko od
njega zahteva potrdilo o vrsti in koli€ini nematerializiranih vrednostnih papirjev, ki jih ima za njen racun.
Fiduciarni imetnik potrdilo izda v treh delovnih dneh od prejema zahteve.

(5) Nematerializirani vrednostni papirji, ki jih ima fiduciarni imetnik za racun drugih oseb, se Stejejo

za premozenje teh oseb in ne za premozenje fiduciarnega imetnika. Upniki fiduciarnega imetnika nanje ne
morejo poseci, v postopku zaradi insolventnosti nad fiduciarnim imetnikom pa niso del ste€ajne mase.

18. €len
(dobroverna pridobitev)

(1) Kdor v pravhem prometu posteno ravna in se zanese na podatke, evidentirane v evidenci
nematerializiranih vrednostnih papirjev, zaradi tega ne sme trpeti Skodljivih posledic.
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(2) Kdor v dobri veri in v zaupanju v pravilnost evidence nematerializiranih vrednostnih papirjev od
osebe, evidentirane kot imetnik, pridobi nematerializirani vrednostni papir, postane njegov imetnik in
pridobi pravice iz njega tudi, Ce je bil vpis v korist prenosnika opravljen brez naloga izdajatelja ali
prejSnjega imetnika oziroma brez drugega veljavnega pravnega temelja.

(3) Steje se, da je pridobitelj dobroveren, e je nematerializirani vrednostni papir pridobil na
podlagi posla, sklenjenega na mestu trgovanja.

(4) Prikrajsani imetnik ima pravico zahtevati povrnitev Skode od upravljavca evidence v skladu z
33. ¢lenom tega zakona.

19. ¢len
(popravek nepravilnega vpisa)

(1) Kdor izkaze pravni interes, lahko od upravljavca evidence nematerializiranih vrednostnih
papirjev zahteva popravek vpisa, ki je bil opravljen brez veljavnega pravnega temelja ali ki ne ustreza
dejanskemu stanju.

(2) Upravljavec evidence sam odpravi ocitno pisno ali tehni¢no napako v evidenci in o tem
nemudoma obvesti imetnika, na katerega se napaka nanasa.

(3) Ce upravljavec evidence popravka iz prvega odstavka tega ¢lena ne opravi v petnajstih dneh
od prejema zahteve ali e je vpis sporen med ve¢ osebami, lahko oseba iz prvega odstavka tega ¢lena
zahteva sodno varstvo.

(4) S popravkom vpisa se ne poseze v pravico, ki jo je oseba pridobila po prejSnjem clenu.

20. ¢len
(vpis na podlagi odlo¢b in drugih pravnih dejstev)

(1) Nematerializirani vrednostni papir se v evidenci nematerializiranih vrednostnih papirjev vpiSe v

korist pridobitelja na podlagi pravhomocne sodne odlo¢be, pravhomoéne odlo¢be drugega drZzavnega

organa ali na podlagi zakona.

(2) Nematerializirani vrednostni papir se v evidenci nematerializiranih vrednostnih papirjev vpise v
korist dedia na podlagi pravhomoc¢nega sklepa o dedovanju.

(3) Nematerializirani vrednostni papir se v evidenci nematerializiranih vrednostnih papirjev vpiSe v
korist pridobitelja na podlagi statusnega preoblikovanja v skladu z zakonom, ki ureja gospodarske druzbe.

(4) Na podlagi odlocbe iz prvega odstavka tega €lena se opravijo tudi drugi vpisi, ki jih taka
odlo¢ba nalaga.
21. ¢len

(delniSka knjiga in knjiga drugih imenskih nematerializiranih vrednostnih papirjev)

(1) Za izdajatelja imenskih nematerializiranih vrednostnih papirjev se vodi delniSka knjiga oziroma
knjiga drugih imenskih nematerializiranih vrednostnih papirjev.
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(2) Knjigo iz prejSnjega odstavka vodi upravljavec evidence nematerializiranih vrednostnih
papirjev, in sicer na podlagi podatkov o opravljenih vpisih v evidenci nematerializiranih vrednostnih
papirjev.

(3) V knijigi iz prvega odstavka tega ¢lena se lahko vodijo naslednji podatki o imetniku, ki je fizi€na
oseba: osebno ime, prebivali§¢e, davéna Stevilka, e mu je bila dodeljena, enoli¢na identifikacija in Stevilo
njegovih imenskih nematerializiranih vrednostnih papirjev.

(4) Vsak lahko zahteva podatke iz knjige, ki se vodi za izdajatelja, Cigar nematerializirani
vrednostni papirji so evidentirani v evidenci nematerializiranih vrednostnih papirjev, ki jo vodi centralna
depotna druzba ali upravljavec evidence finan¢nih instrumentov DLT, razen podatkov o davéni Stevilki in
enoli¢ni identifikaciji fizine osebe.

(5) Podatke iz knjige, ki se vodi za izdajatelja, €igar nematerializirani vrednostni papirji so
evidentirani v evidenci nematerializiranih vrednostnih papirjev, ki jo vodi izdajatelj ali tretja oseba, lahko
zahteva imetnik imenskih nematerializiranih vrednostnih papirjev tega izdajatelja in vsaka druga oseba, ki
izkaze pravni interes, razen podatkov o davéni Stevilki in enoliéni identifikaciji fizi€ne osebe.

(6) Omejitev glede podatkov o davéni Stevilki in enoli¢ni identifikaciji fizicne osebe ne velja za
osebe, ki so do teh podatkov upraviCene po dolo¢bah tega zakona o dostopu do podatkov iz evidence.
22. clen
(potrdilo o imetnistvu)
(1) Imetnik nematerializiranega vrednostnega papirja ali druga oseba, ki je po tem zakonu
upravicena do podatkov iz evidence nematerializiranih vrednostnih papirjev, lahko od upravljavca
evidence zahteva potrdilo o imetniStvu. Upravljavec evidence mora potrdilo izdati v treh delovnih dneh od

prejema zahteve.

(2) Potrdilo o imetniStvu iz prejSnjega odstavka vsebuje podatke o imetniku, vrsti in koli€ini
nematerializiranih vrednostnih papirjev ter o morebitnih bremenih na njih.

(3) Upravljavec evidence lahko podrobnejSi postopek izdaje potrdil dolo€i v svojih pravilih.

IV. POGLAVJE
BREMENA NA NEMATERIALIZIRANIH VREDNOSTNIH PAPIRJIH

23. ¢len
(breme)
Breme je pravno dejstvo, ki se vpiSe v evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev in ki pove,
da je in kako je omejena imetnikova pravica iz nematerializiranega vrednostnega papirja.
24. ¢len

(nastanek bremena)

(1) Breme nastane na podlagi pravnega posla, zakona ali odlo¢be drzavnega organa ali nosilca
javnega pooblastila.
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(2) Bremeni, ki lahko nastaneta na podlagi pravnega posla, sta zastavna pravica in prepoved
razpolaganja.

25. ¢len
(vpis pravnoposlovnih bremen)

(1) Breme, ki nastane na podlagi pravnega posla, se v evidenci nematerializiranih vrednostnih
papirjev vpise pri nematerializiranem vrednostnem papirju, na katerem je ustanovljeno, na podlagi zahteve
njegovega imetnika.

(2) Ob vpisu bremena, ki je nastalo na podlagi pravnega posla, se v evidenco nematerializiranih
vrednostnih papirjev vpiSe tudi oseba, v korist katere je breme ustanovljeno.

26. clen
(zastavna pravica)

(1) Zastavni upnik pridobi zastavno pravico na nematerializiranem vrednostnem papirju z njenim
vpisom v evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev.

(2) Z vpisom zastavne pravice nastopijo naslednji u€inki:

— imetnik nematerializiranega vrednostnega papirja ne sme razpolagati z zastavljenimi
nematerializiranimi vrednostnimi papirji;

— denarna obveznost iz nematerializiranega vrednostnega papirja se lahko izpla¢a samo v korist
zastavnega upnika;

— vse pravice iz vrednostnega papirja, ki v skladu s prejSnjima alinejama ne preidejo na
zastavnega upnika, ostanejo imetniku.

(3) Ce gre pri izplagilu denarne obveznosti iz druge alineje prej$njega odstavka za obresti,
dividende ali drug donos, se tako prejeti zneski pobotajo s stroski, do povracila katerih ima pravico
zastavni upnik, z dolgovanimi mu obrestmi in konéno z glavnico. Dopusten je dogovor med imetnikom in
zastavnim upnikom, da se obresti, dividende ali drugi donosi ne pobotajo, temvec jih zastavni upnik
posreduje imetniku.

27. ¢len
(izvrsitev zastavne pravice)

Ce dolznik ob zapadlosti ne poravna terjatve, zavarovane z zastavo nematerializiranega
vrednostnega papirja, lahko zastavni upnik proda zastavljeni nematerializirani vrednostni papir tako, kot to
dolo€a zakon, ki ureja stvarnopravna razmerja, za prodajo zastavljenih premiénin, ¢e drug zakon ne
dologa drugace. Steje se, da obstaja dogovor o izvensodni prodaji.

28. ¢len
(izbris zastavne pravice)

Zastavna pravica se izbride iz evidence nematerializiranih vrednostnih papirjev na podlagi zahteve
zastavnega upnika.
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29. ¢len
(zastavna pravica na podlagi zakona)

(1) Centralna depotna druzba in upravljavec evidence finan¢nih instrumentov DLT imata zastavno
pravico na nematerializiranih vrednostnih papirjih imetnika, ki je v zamudi z izpolnitvijo svoje obveznosti iz
razmerja z upravljavcem evidence.

(2) Za zastavno pravico iz prejSnjega odstavka se smiselno uporabljajo 26., 27. in 28. ¢len tega
zakona.

30. clen
(prepoved veckratne zastavitve)

(1) Nematerializiranega vrednostnega papirja se ne sme vecCkratno zastaviti niti se ne sme
pridobiti zastavne pravice na zZe zastavljenem nematerializiranem vrednostnem papirju.

(2) Ne glede na prejSnji odstavek zastavna pravica ni ovira za izvrS$bo na zastavljene
nematerializirane vrednostne papirje, vendar ima zastavni upnik, ¢igar zastavna pravica je bila vpisana
prej, prednost pri poplacilu.

31. clen
(prepoved razpolaganja)

(1) Ce ta zakon ne dolo¢a drugade, se za prepoved razpolaganja uporabljajo doloébe zakona, ki
ureja stvarnopravna razmerja, o prepovedi odtujitve oziroma obremenitve premicnin.

(2) Prepoved razpolaganja nastane z vpisom v evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev.
Vpisana prepoved razpolaganja ucinkuje tako, da oseba, ki je pooblas€ena za opravljanje vpisov, ne sme
opraviti vpisa za prenos ali obremenitev brez soglasja upravi¢enca.

32. ¢len
(bremena na podlagi odloéb)

(1) Naloge za vpis bremen na podlagi odlo&b drZzavnih organov ali nosilcev javnih pooblastil v
evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev opravlja upravljavec evidence, razen ¢e odloCba zahteva
ravnanje druge osebe.

(2) Breme, vpisano na podlagi prejSnjega odstavka, ima ucinke, kot izhajajo iz odlocbe, ki je

podlaga za njegov vpis.

V. POGLAVJE
ODGOVORNOST UPRAVLJAVCA EVIDENCE

33. élen
(odgovornost za pravilnost evidence)
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(1) Kdor vodi evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev, odgovarja za Skodo, ki nastane
imetniku zaradi nepravilnosti evidence, razen ¢e dokaze, da je ravnal s skrbnostjo dobrega strokovnjaka.

(2) Skoda iz prej$njega odstavka obsega zlasti $kodo, ki nastane zaradi nepooblas&enega vpisa,
neizvedbe naloZenega vpisa ali netoénosti evidentiranih podatkov.
34. clen
(odgovornost za nepooblaséen vpis)
(1) Nepooblas€en vpis v evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev je protipraven.
(2) Kdor opravi ali povzro¢i nepooblas¢en vpis v evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev,

odgovarja za vso $kodo, ki iz tega nastane, po splosnih pravilih odSkodninskega prava.

VI. POGLAVJE
CENTRALNI REGISTER

1. oddelek
Splosne dolocbe

35. ¢len
(centralni register)

Centralni register je evidenca nematerializiranih vrednostnih papirjev, ki jo vodi centralna depotna
druzba.

36. ¢len
(uporaba tega poglavja)

Dolo¢be tega poglavja se uporabljajo za centralni register, ki ga vodi centralna depotna druzba s
sedezem v Republiki Sloveniji ali podruznica centralne depotne druzbe drzave Clanice, ki je vpisana v
poslovni register.

2. oddelek
Sestava centralnega registra

37. €élen
(raéuni nematerializiranih vrednostnih papirjev)

(1) Centralni register sestavljajo racuni nematerializiranih vrednostnih papirjev (v nadaljnjem
besedilu: racuni).

(2) Pri vsakem racunu se vodijo podatki o imetniku racuna, o vrsti racuna, o ¢lanu oziroma ¢lanih

centralne depotne druzbe, ki smejo vnasati naloge za vpis glede tega racuna, in o vrsti vpisov, za katere
smejo ti €lani vnasati naloge.
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(3) Na raCunih se vzdrzujejo stanja nematerializiranih vrednostnih papirjev. Vzdrzevanje stan;j
nematerializiranih vrednostnih papirjev na racunu je tekoCe vzdrZevanje podatkov o vrsti in koli€ini
nematerializiranih vrednostnih papirjev na raCunu ter o bremenih na teh vrednostnih papirjih.

38. ¢len
(podatki o imetnikih racunov in €lanih centralne depotne druzbe)

(1) Za oznaditev imetnika racuna oziroma ¢lana centralne depotne druzbe se uporablja enoli¢na
identifikacija. Kot enoli¢na identifikacija osebe, ki je vpisana v centralni register prebivalstva, se uporabi
enotna mati¢na Stevilka obc¢ana, kot enoli¢na identifikacija osebe, ki je vpisana v poslovni register, pa
mati¢na Stevilka.

(2) Centralna depotna druzba v pravilih dologi nacin enoli¢ne identifikacije oseb, ki niso vpisane v
centralni register prebivalstva ali poslovni register, in nacin enoli¢ne identifikacije tistih oblik zdruzevanja,
ki nimajo pravne osebnosti, e lahko te oblike zdruzevanja v skladu z veljavno zakonodajo izdajo
nematerializirane vrednostne papirje ali so njihovi imetniki.

(3) Poleg enoli¢ne identifikacije imetnika raCuna se v centralni register vpiSejo tudi osebno ime,
firma ali naziv imetnika raduna, njegov naslov ali sedez in davéna $tevilka, kot jo opredeljuje zakon, ki
ureja daveéni postopek, ¢e mu je bila dodeljena.

(4) Organi, ki vodijo poslovni register, centralni register prebivalstva ali dav&ni register, centralni
depotni druzbi brezplaéno teko€e sporocajo podatke iz prejSnjega odstavka.

39. ¢len
(vrste ra€unov)

Podrobnejsi nacin vodenja centralnega registra, vkljuéno s podrobnejSo opredelitvijo vrst radunov
in nacina vodenja racunov, dolo€i centralna depotna druzba v pravilih.

3. oddelek
Vpisi v centralnem registru

40. ¢len
(vrste vpisov)

Vpisi, ki se opravijo v centralnem registru, so:

1. izdaje nematerializiranih vrednostnih papirjev;

2. izbrisi nematerializiranih vrednostnih papirjev;

3. zamenjave nematerializiranih vrednostnih papirjev;

4. prenosi nematerializiranih vrednostnih papirjev med racuni;

5. vpisi in izbrisi bremen na nematerializiranih vrednostnih papirjih s prenosom nematerializiranih
vrednostnih papirjev med raéuni;

6. vpisi in izbrisi bremen na nematerializiranih vrednostnih papirjih brez prenosa nematerializiranih
vrednostnih papirjev med racuni.
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41. clen
(opravljanje vpisov)

(1) Posamezen vpis se v centralnem registru opravi na podlagi vnesenega naloga za tak vpis.

(2) Naloge za vpise v centralni register v imenu in za racun imetnika vnasa ¢lan centralne depotne
druzbe, ki je pooblas€en za vnasanje nalogov glede racuna tega imetnika.

42. clen
(vrste nalogov)

(1) Nalogi za vpis so enostranski in dvostranski.
(2) Enostranski nalog se v centralni register vnese z enim samim vnosom.

(3) Dvostranski nalog se v centralni register vnese z dvema komplementarnima vnosoma: vnosom
na strani izroCitelja nematerializiranih vrednostnih papirjev in vnosom na strani prejemnika
nematerializiranih vrednostnih papirjev (v nadaljnjem besedilu: prejemni del naloga). Ce sta vnosa
komplementarna, se uparita.

(4) Z enostranskim nalogom ni mogocCe prenesti vrednostnih papirjev med racuni razlicnih
imetnikov.

43. ¢len
(nepreklicnost nalogov za vpis v centralni register)

(1) Centralna depotna druzba v pravilih dolo€i trenutek, od katerega nalog za vpis velja za
vnesenega, pogoje, ki morajo biti izpolnjeni, da nalog za vpis velja za vnesenega, in trenutek, od katerega
je vneseni nalog nepreklicen.

(2) Zacetek postopka prisilne poravnave, ste€aja, prisilne likvidacije ali drug postopek, katerega
zacCetek povzro&i omejitev ali prenehanje veljavnosti nalogov osebe, nad katero je ta postopek zacet, ne
vpliva na veljavnost naloga za vpis, Ki je bil v centralni register vnesen pred zaetkom takega postopka, po
trenutku zacetka takega postopka pa le, €e je postal nepreklicen Se istega dne, kot je bil postopek zacet,
in Ce centralna depotna druzba ob nastopu nepreklicnosti naloga za vpis ni vedela niti ni mogla vedeti za
zacCetek takega postopka.

(3) Zacetek postopka iz prejSnjega odstavka ne preprecuje, da bi se nematerializirani vrednostni
papirji ali denarna sredstva, ki so na razpolago na poravnalnem raunu udelezenca, uporabili za izpolnitev
obveznosti tega udeleZzenca v sistemu poravnave na delovni dan zaletka postopka iz prejdnjega
odstavka.

44, ¢len
(podrobnejsa pravila centralne depotne druzbe)

Podrobnejsi nacin vodenja centralnega registra, vklju¢no s podrobnejSo opredelitvijo vrst nalogov
in vrst vpisov v centralnem registru, podrobnejSo ureditvijo vnasanja nalogov za vpis v centralni register,
uparjanja ter opravljanja vpisov, vodenja evidenc izdanih nematerializiranih vrednostnih papirjev in
sporocanja podatkov iz teh evidenc dolo€i centralna depotna druzba v pravilih.
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4. oddelek
Izdaja in izbris v centralnem registru

45. ¢len
(izdaja nematerializiranih vrednostnih papirjev v centralnem registru)

(1) Za izdajo nematerializiranih vrednostnih papirjev je potrebna zahteva izdajatelja. Zahteva mora
vsebovati vse bistvene sestavine, ki jih za posamezno vrsto nematerializiranega vrednostnega papirja
dolo¢a ta zakon, koli¢ino nematerializiranih vrednostnih papirjev, ki naj se izda, in podpis izdajatelja.
Centralna depotna druzba v pravilih doloci obliko zahteve in druge pogoje, ki morajo biti izpolnjeni, da
opravi izdajo.

(2) Ce zeli vlagatelj zahteve izdati nematerializirane vrednostne papirje zaradi zamenjave
listinskih vrednostnih papirjev, mora v dnevnem c¢asopisju, ki izhaja na celotnem obmocju Republike
Slovenije, objaviti javni poziv vsem imetnikom vrednostnih papirjev, da te vrednostne papirje izrocijo
centralni depotni druzbi zaradi zamenjave za nematerializirane vrednostne papirje. Z dnem objave poziva
so listinski vrednostni papirji razveljavljeni in jih imetniki lahko uporabijo le kot dokazilo za uresnicitev
pravice do zamenjave. Centralna depotna druzba izda nematerializirane vrednostne papirje v korist
osebe, ki ji je izro€ila listinske vrednostne papirje oziroma za ra¢un katere so ji bili ti vrednostni papirji
izroCeni.

46. clen
(porostvo)

Porok se lahko ob izdaji nematerializiranih vrednostnih papirjev zaveze izpolniti izdajateljevo
obveznost iz teh vrednostnih papirjev tudi tako, da kot porok podpiSe izdajateljevo zahtevo za izdajo.

47. ¢len
(izbris nematerializiranih vrednostnih papirjev iz centralnega registra)

(1) Za izbris nematerializiranih vrednostnih papirjev je potrebna zahteva izdajatelja, razen &e je ta
prenehal brez pravnega nasledstva in ni nih¢e zavezan izpolniti njegovih obveznosti ali pa v likvidacijskem
postopku ni bilo zagotovljeno premoZenje za placilo njegovih nedospelih obveznosti iz nematerializiranega
vrednostnega papirja. Zahteva mora vsebovati navedbo nematerializiranih vrednostnih papirjev, ki so
predmet izbrisa. Centralna depotna druzba v pravilih dolo&i obliko zahteve in druge pogoje, ki morajo biti
izpolnjeni, da opravi izbris.

(2) I1zbris se na zahtevo izdajatelja opravi, Ce nematerializirani vrednostni papirji ne vsebujejo ve¢
izdajateljeve obveznosti, Ce je izdajatelj sam njihov imetnik in ti nematerializirani vrednostni papirji niso
zastavljeni ali €e jih je izdajatelj v skladu s pogoji njihove izdaje pred€asno odpoklical, ali ¢e se vsi
nematerializirani vrednostni papirji iste izdaje prenesejo v drugo evidenco nematerializiranih vrednostnih
papirjev v skladu s 13. ¢lenom tega zakona.

48. ¢len
(molk izdajatelja)
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Steje se, da je izdajatelj umaknil svojo zahtevo za izdajo ali izbris nematerializiranih vrednostnih
papirjev, ¢e v roku, ki mu ga v skladu s tem zakonom, drugimi akti ali svojimi pravili postavi centralna
depotna druzba, ne opravi dejanja, potrebnega za izdajo ali izbris nematerializiranih vrednostnih papirjev.

49. ¢len
(posebne dolocbe za statusna preoblikovanja)

(1) Ce je pri statusnem preoblikovanju kot prevzemna ali kot nova druzba udeleZena delniska
druzba, ima centralna depotna druzba, ki vodi centralni register, v katerem so izdane delnice te druzbe, v
skladu z zakonom, ki ureja gospodarske druzbe, poloZaj zastopnice za prevzem delnic in morebitnih
denarnih doplail, ki jih je treba zagotoviti delniCarjem prevzete ali prenosne druzbe.

(2) V primeru izklju€itve manjSinskih delniCarjev velja zahteva glavnega delniarja za prenos
delnic manjSinskih delniarjev na radun glavnega delniarja za Ze uparjen dvostranski nalog za prenos
delnic med navedenimi racuni, ¢e sta izpolnjena naslednja pogoja:

— sklep o izklju€itvi manjSinskih delniCarjev je bil vpisan v sodni register;

— glavni delni¢ar je centralni depotni druzbi izplacal denarno odpravnino za racun vseh
manjSinskih delniarjev.

(3) Ce so delnice iz prejSnjega odstavka predmet bremena, centralna depotna druzba to breme
izbrige hkrati s prenosom. Ce je bilo izbrisano breme zastavna pravica, se plagilo odpravnine, do katere je
upravi€en delnicar, opravi v korist zastavnega upnika.

(4) Pri izdaji delnic, ki se opravi brez vplacil vlozkov na podlagi imetniStva obstojecih delnic, in pri
izdaji nematerializiranih vrednostnih papirjev, ki se opravi zaradi zamenjave za obstojeCe
nematerializirane vrednostne papirje, se bremena, vpisana na obstojeCih nematerializiranih vrednostnih
papirjih, brez posebne zahteve imetnika prenesejo na novo izdane nematerializirane vrednostne papirje,
ob upostevanju razmerja med obremenjenimi in neobremenjenimi nematerializiranimi vrednostnimi papirji
imetnika.

50. ¢len
(izdaja ali izbris na podlagi odlo¢b)

Ne glede na 45. in 47. ¢len tega zakona centralna depotna druzba izda ali izbrise
nematerializirane vrednostne papirje tudi na podlagi odlo¢b drzavnih organov ali nosilcev javnih pooblastil.

5. oddelek
Prenos v centralnem registru

51. ¢len
(prenos v centralnem registru)

(1) Kadar se poravnava poslov, sklenjenih na organiziranem trgu, opravlja preko poravnalnega
sistema, ki ga upravlja centralna depotna druZba, velja obvestilo organizatorja trgovanja o sklenjenih
poslih kot Ze uparjen dvostranski nalog za prenos nematerializiranih vrednostnih papirjev z raduna
prodajalca oziroma izro€itelja na racun kupca oziroma prejemnika.
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(2) Za vnos izro€ilnega dela naloga za prenos vrednostnih papirjev lahko imetnik vnaprej pooblasti
¢lana centralne depotne druzbe, ki je v imenu pridobitelja upravi€en vnesti prejemni del naloga za prenos.
Tako pooblastilo je lahko dano samo za nematerializirane vrednostne papirje na posebej oznaenem
racunu imetnika in velja samo za nematerializirane vrednostne papirje na tem racunu.

(3) Naloge za prenos nematerializiranih vrednostnih papirjev na podlagi odlo¢b drzavnih organov
ali nosilcev javnih pooblastil v centralni register vnasa centralna depotna druzba.

(4) Ne glede na prejsnji odstavek lahko nalog za prenos na podlagi sklepa o dedovanju v centralni
register vnese tudi ¢lan centralne depotne druzbe, ki vodi raCun nematerializiranih vrednostnih papirjev,
na katerega se prenos nana$a, Ce je tak prenos mogo¢ glede na stanje centralnega registra in pravila
opravljanja vpisov v centralnem registru.

(5) Centralna depotna druzba ne sme odkloniti prenosa samo zato, ker bi ga lahko opravil tudi
¢lan, ¢lan pa ne sme odkloniti prenosa samo zato, ker bi ga lahko opravila tudi centralna depotna druzba.

(6) Ce nalog za vpis vnasa centralna depotna druzba na podlagi tretiega odstavka tega ¢élena, se
ne uporablja tretji odstavek 42. ¢lena tega zakona.

6. oddelek
Bremena v centralnem registru

52. ¢clen
(zastavna pravica v centralnem registru)

(1) Pri vpisu zastavne pravice v centralni register se poleg ¢lana centralne depotne druzbe, ki je s
strani imetnika pooblas€en vnasati naloge, vpise tudi ¢lan centralne depotne druzbe, s katerim je zastavni
upnik v pravhem razmerju ze pred vpisom zastavne pravice in Ki je v imenu zastavnega upnika upravicen
izvrsiti ali izbrisati zastavno pravico (v nadaljnjem besedilu: zastavni &lan).

(2) Imetnik lahko ob vpisu zastavne pravice zahteva, da se pooblas&eni ¢lan centralne depotne
druzbe nadomesti z zastavnim ¢lanom. V takem primeru je za vpis zastavne pravice potrebna tudi zahteva
zastavnega upnika, za vpis zastavne pravice se smiselno uporabljajo dolo¢be tega zakona, ki urejajo
prenos vrednostnih papirjev med racuni, vpis pa se, ne glede na prvi odstavek 25. &lena tega zakona,
izvede na podlagi dvostranskega naloga. Imetnik lahko za vpis zastavne pravice zastavnega Clana tudi
vnaprej pooblasti. Tako pooblastilo je lahko dano samo za nematerializirane vrednostne papirje na
posebej oznacenem raCunu imetnika in velja samo za nematerializirane vrednostne papirje na tem
racunu.

(3) Nalog za izbris zastavne pravice iz centralnega registra vnese zastavni ¢lan na podlagi
zahteve zastavnega upnika.

(4) Ce je bila zastavna pravica vpisana na nacin, da je bil s strani imetnika pooblas&eni &lan
nadomes¢en z zastavnim &lanom, je za izbris zastavne pravice potrebna tudi zahteva imetnika. I1zbris se v
takem primeru izvede na podlagi dvostranskega naloga, pri ¢emer se smiselno uporabljajo dolo¢be tega
zakona o prenosu vrednostnih papirjev med racuni.

7. oddelek
Korporacijska dejanja
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53. ¢élen
(pravila glede izvajanja korporacijskih dejanj)

(1) Korporacijsko dejanje na nematerializiranem vrednostnem papirju je dejanje, ki pomeni
izpolnitev obveznosti iz tega vrednostnega papirja, pri ¢emer izpolnitev obveznosti ne vpliva na imetnistvo
nematerializiranega vrednostnega papirja (izro€itveno korporacijsko dejanje) ali pa se opravi v zameno za
ta nematerializirani vrednostni papir (nadomestitveno korporacijsko dejanje). Korporacijsko dejanje se
opravi tako, kot je dolo€eno v tem oddelku. Taka izpolnitev se Steje za pravilno.

(2) Med korporacijska dejanja po tem zakonu se ne S§tejejo dejanja izdajatelja v zvezi z
nematerializiranimi vrednostnimi papirji, ki bi jih lahko opravil tudi kdo drug, ki ne bi ravnal v imenu, za
raCun ali v korist izdajatelja.

(3) Korporacijska dejanja se izvajajo preko centralne depotne druzbe in njenih €lanov, ki vodijo
racune imetnikov.

(4) Centralna depotna druzba v pravilih, v skladu z mednarodno uveljavljenimi standardi za
izvedbo korporacijskih dejanj na nematerializiranih vrednostnih papirjih, doloci:

1. roke in na€in obveS&anja centralne depotne druzbe o korporacijskih dejanjih s strani izdajatelja,
nacin posredovanja obvestil lanom centralne depotne druzbe ter roke in nacin, na katere ¢lani centralne
depotne druzbe posredujejo ta obvestila osebam, za katere so pooblas&eni vnasati naloge;

2. nacCin posredovanja odloditve o izbiri, kadar je izbira predvidena v okviru korporacijskega
dejanja;

3. odloCilne dneve za izvedbo korporacijskih dejanj;

4. nacin izpolnitve obveznosti iz nematerializiranega vrednostnega papirja;

5. nacin izravnave, kadar iz vsebine naloga za prenos izhaja, da je oseba, ki je po pravilih
centralne depotne druzbe udelezena v posameznem Kkorporacijskem dejanju, prenesla upravi¢enje do
udelezbe na drugo stranko posla;

6. vpliv korporacijskih dejanj na naloge za prenos, na podlagi katerih vpis v centralnem registru do
odlo€ilnega dne za izvedbo korporacijskega dejanja Se ni bil opravljen;

7. nacin vpliva osebe, ki je vnesla ali za katero je bil vnesen prejemni del naloga, pa prenos na
njegovi podlagi Se ni bil opravljen, na odlo€itev, ki jo lahko sprejmejo udeleZenci v korporacijskem dejanju.

8. oddelek
Dostop do podatkov centralnega registra

54. ¢len
(dostop do podatkov)

(1) Do podatkov iz centralnega registra, ki se nanasajo na posamezno osebo kot imetnika ali
upravi¢enca, se dostopa v skladu s tem ¢lenom.

(2) Vsak lahko od centralne depotne druzbe zahteva podatke, ki se nanasajo nanj. Vsak &lan
centralne depotne druzbe, ki vodi radune strank, lahko zahteva podatke v zvezi s stanjem in vpisi na teh
racunih.

(3) Agencija, sodisCe, davéni organ, Banka Slovenije, drug drzavni organ, nosilec javnega

pooblastila, organ Evropske unije ali drzave €lanice lahko zahteva podatke iz centralnega registra, ki jih
potrebuje pri opravljanju nalog iz svoje pristojnosti.
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(4) Statisticni urad Republike Slovenije ima pravico do podatkov, ki jih potrebuje za izvedbo
nacionalnega programa statisti¢nih raziskovanj Republike Slovenije in za statisti€ne namene.

(5) Centralna depotna druzba osebam, ki lahko zahtevajo podatke v skladu z drugim do Cetrtim
odstavkom tega €lena, v petih delovnih dneh posreduje podatke, ki so jih te osebe upravi¢ene zahtevati.
Osebam iz tretjega in Cetrtega odstavka tega ¢lena centralna depotna druzba posreduje podatke
brezplacno.

55. ¢len
(izpisek stanja na racunu)

Centralna depotna druzba vsakemu imetniku raCuna nematerializiranih vrednostnih papirjev na
njegovo zahtevo enkrat letno brezplaéno izda izpisek stanja na raunu na dan 31. decembra preteklega
leta.

56. ¢len
(evidenca vpogledov)

(1) Centralna depotna druzba vodi evidenco vpogledov v centralni register.

(2) Evidenca iz prejSnjega odstavka se vodi tako, da je mogoc€a popolna sledljivost obdelave
osebnih podatkov, tako za vpoglede in drugo obdelavo osebnih podatkov znotraj upravljavca, kot tudi za
primere posredovanja osebnih podatkov uporabnikov, v obsegu in trajanju, kot ga dolo¢a zakon, ki ureja
varstvo osebnih podatkov.

57. ¢len
(seznam izdanih nematerializiranih vrednostnih papirjev)

(1) Centralna depotna druzba vodi seznam izdanih nematerializiranih vrednostnih papirjev s
podatki o bistvenih sestavinah teh vrednostnih papirjev.

(2) Centralna depotna druzba na svoji spletni strani objavi seznam nematerializiranih vrednostnih
papirjev, ki so vpisani v centralni register, ki ga vodi.
58. ¢élen
(izdaja potrdila o imetniStvu)
Kadar je zaradi uresni¢evanja pravic iz prinosniskih vrednostnih papirjev izdajatelju treba dokazati

imetnistvo ali drugo upravienje iz nematerializiranega vrednostnega papirja, kot dokazilo sluzi potrdilo
centralne depotne druzbe. Podrobnejsi postopek izdaje potrdil dolo¢i centralna depotna druzba v pravilih.

VIl. POGLAVJE
RAZPRSENA EVIDENCA

1. oddelek
Splosne dolocbe
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59. élen
(uporaba tega poglavja)

(1) Dolo¢be tega poglavja se uporabljajo za finan¢ne instrumente DLT, ki so nematerializirani
vrednostni papirji po tem zakonu, evidentirani pri upravljavcu evidence finanénih instrumentov DLT.

(2) Za finan¢ne instrumente DLT, ki niso nematerializirani vrednostni papirji, se ta zakon ne
uporablja.

60. clen
(razmerje do VI. poglavja)

Kadar upravljavec evidence finan¢nih instrumentov DLT ne Koristi izvzetja iz 3. ¢lena Uredbe
909/2014/EU v skladu s 5. ali 6. ¢lenom Uredbe 2022/858/EU, se za vodenje evidence smiselno
uporabljajo tudi dolo¢be VI. poglavja tega zakona, za vprasanja, ki so posebej urejena v tem poglavju, pa
dolocbe tega poglavja.

2. oddelek
Sestava razprSene evidence

61. ¢len
(sestava razprSene evidence)

(1) RazprSena evidenca vsebuje podatke o finanénih instrumentih DLT, pravicah in obveznostih iz
njih, njihovih vsakokratnih imetnikih in bremenih na njih.

(2) Stanja financnih instrumentov DLT posameznega imetnika se vodijo v denarnicah ali na drug
nacin, ki ga doloci upravljavec evidence finan¢nih instrumentov DLT v svojih pravilih. Denarnica je
funkcionalni ekvivalent rauna nematerializiranih vrednostnih papirjev iz 37. ¢lena tega zakona.

(3) Upravljavec evidence finanénih instrumentov DLT v svojih pravilih dolo&i podrobnejSi nadin
vodenja razprSene evidence, vkljuéno z naginom vzdrZevanja stanj in opravljanja vpisov.
62. ¢len
(identifikacija imetnikov)

(1) Upravljavec evidence finan¢nih instrumentov DLT zagotovi enoli¢no identifikacijo vsakega
imetnika finan€nega instrumenta DLT.

(2) Upravljavec evidence finan¢nih instrumentov DLT v svojih pravilih dolo¢i nacin enoli¢ne
identifikacije imetnikov in nalin povezovanja med stanjem iz drugega odstavka prejSnjega &lena in

identificirano osebo.

(3) Upravljavec evidence finan¢nih instrumentov DLT zagotovi, da je v vsakem trenutku mogoce
ugotoviti imetnika posameznega finanénega instrumenta DLT.
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63. ¢len
(podatki o finanénih instrumentih DLT)

Za finan&ne instrumente DLT se v razpr3eni evidenci vodijo podatki o bistvenih sestavinah iz 7.
glena tega zakona. Ce za posamezno bistveno sestavino ni mogoge zagotoviti vpisa neposredno v
razprseno evidenco, se ta podatek vodi v zvezi z razprSeno evidenco na nacin, ki ga dolo¢i upravljavec
evidence finan¢nih instrumentov DLT v svojih pravilih.

3. oddelek
Vpisi v razprSeni evidenci

64. clen
(nacin opravljanja vpisov)

(1) Vpisi v razprSeno evidenco se opravijo v skladu s pravili upravljavca evidence financnih
instrumentov DLT.

(2) Vpisi se opravijo na podlagi naloga imetnika ali naloga osebe, ki je pooblaS¢ena za opravljanje
Vpisov.

65. clen
(izdaja finan€nih instrumentov DLT)

(1) Za izdajo finan¢nih instrumentov DLT v razprSeni evidenci se smiselno uporablja 45. ¢len tega
zakona, pri éemer upravljavec evidence finan¢nih instrumentov DLT opravlja funkcije, ki jih po navedenem
¢lenu opravlja centralna depotna druzba.

(2) Upravljavec evidence financnih instrumentov DLT v svojih pravilih doloci obliko zahteve za
izdajo in pogoje, ki morajo biti izpolnjeni za izdajo.

66. ¢len
(nepreklicnost nalogov za vpis v razprseno evidenco)

(1) Upravljavec evidence finanénih instrumentov DLT v svojih pravilih dolo€i trenutek, od katerega
nalog za vpis velja za vnesenega, pogoje, ki morajo biti izpolnjeni, da nalog za vpis velja za vhesenega, in
trenutek, od katerega je vneseni nalog nepreklicen.

(2) Zacetek postopka prisilne poravnave, ste€aja, prisilne likvidacije ali drug postopek, katerega
zacCetek povzroCi omejitev ali prenehanje veljavnosti nalogov osebe, nad katero je ta postopek zacet, ne
vpliva na veljavnost naloga za vpis, ki je bil v razprSeno evidenco vnesen pred zacetkom takega postopka,
po trenutku zacetka takega postopka pa le, ¢e je postal nepreklicen Se istega dne, kot je bil postopek
zacet, in €e upravljavec evidence finan¢nih instrumentov DLT ob nastopu nepreklicnosti naloga za vpis ni
vedel niti ni mogel vedeti za zaetek takega postopka.

(3) Kadar se vpis opravi na podlagi samodejnega izvrSevanja pametne pogodbe, se za trenutek
vhesenja naloga Steje trenutek, ko so izpolnjeni pogoji za samodejno izvrSitev pametne pogodbe, za
trenutek nepreklicnosti pa trenutek, ko je vpis potrien v razprseni evidenci v skladu z mehanizmom
soglasja, ki ga uporablja upravljavec evidence finanénih instrumentov DLT. Kadar mehanizem soglasja ne
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zagotavlja takojSnje dokonéne potrditve vpisa, upravljavec evidence finanénih instrumentov DLT v svojih
pravilih doloCi dodatne izravnalne ukrepe za zmanjSanje tveganj, ki izhajajo iz morebitne razveljavitve
vpisa pred dokoncnostjo.

(4) ZacCetek postopka iz drugega odstavka tega €lena ne preprecuje, da bi se finan¢ni instrumenti
DLT ali denarna sredstva, ki so na razpolago na poravnalnem racunu udelezenca, uporabili za izpolnitev
obveznosti tega udelezenca v sistemu poravnave na delovni dan zacetka postopka iz drugega odstavka
tega Clena.

67. clen
(izbris finanénih instrumentov DLT)

Za izbris finan¢nih instrumentov DLT iz razprSene evidence se smiselno uporablja 47. ¢len tega
zakona, pri ¢emer upravljavec evidence finan¢nih instrumentov DLT opravlja funkcije, ki jih po navedenem
¢lenu opravlja centralna depotna druzba.

68. ¢len
(prenos finanénih instrumentov DLT)

Za prenos finanénih instrumentov DLT se uporabljajo dolo¢be 12. ¢lena tega zakona. Podrobnejsi
nacin prenosa dolo¢i upravljavec evidence finanénih instrumentov DLT v svojih pravilih.

4. oddelek
Dostop imetnikov

69. ¢len
(neposreden dostop)

(1) Upravljavec evidence finan¢nih instrumentov DLT lahko v skladu z drugim odstavkom 4. ¢lena
ali petim odstavkom 5. ¢lena Uredbe 2022/858/EU dovoli fizi€nim in pravnim osebam, da kot ¢lani ali
udeleZenci neposredno dostopajo do razprSene evidence.

(2) Imetnik, ki neposredno dostopa do razprSene evidence, razpolaga s finan&nimi instrumenti
DLT prek stanja iz drugega odstavka 61. &lena tega zakona v skladu s pravili upravljavca evidence
finané&nih instrumentov DLT.

(3) Upravljavec evidence finanénih instrumentov DLT zagotovi, da oseba, ki neposredno dostopa
do razprSene evidence, izpolnjuje pogoje iz Uredbe 2022/858/EU in pravil upravljavca evidence finan¢nih
instrumentov DLT.

70. ¢len
(posredovan dostop)

(1) Kadar dostop do razprSene evidence poteka prek posrednika, ta opravlja vpise v imenu in za
racun imetnika.
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(2) Za razmerje med posrednikom in imetnikom se smiselno uporabljajo doloébe zakona, ki ureja
trg financnih instrumentov, o vodenju raéunov finan&nih instrumentov strank.

5. oddelek
Korporacijska dejanja

71. ¢len
(izvajanje korporacijskih dejanj za finan¢ne instrumente DLT)

(1) Za korporacijska dejanja na finan¢nih instrumentih DLT se smiselno uporablja 53. ¢len tega
zakona, pri ¢emer upravljavec evidence finan¢nih instrumentov DLT opravlja funkcije, ki jih po navedenem
Clenu opravlja centralna depotna druzba, osebe, ki imajo neposreden ali posredovan dostop do razprdene
evidence, pa funkcije ¢lanov centralne depotne druzbe.

(2) Upravljavec evidence finan¢nih instrumentov DLT v svojih pravilih dolo€i podrobnejsi nacin
izvajanja korporacijskih dejanj za finan¢ne instrumente DLT, vklju¢no z na¢inom obvescanja imetnikov in
posredovanja informacij.

6. oddelek
Dostop do podatkov razprSene evidence

72. clen
(dostop do podatkov)
(1) Za dostop do podatkov iz razprSene evidence se smiselno uporablja 54. ¢len tega zakona, pri
C¢emer upravljavec evidence finan¢nih instrumentov DLT opravlja funkcije, ki jih po navedenem ¢lenu
opravlja centralna depotna druzba.
(2) Upravljavec evidence finanénih instrumentov DLT zagotovi, da imajo organi iz tretjega

odstavka 54. ¢lena tega zakona neposreden in pravoasen dostop do podatkov iz razprSene evidence.

7. oddelek
Poravnava

73. ¢élen
(poravnava finanénih instrumentov DLT)

Poravnava poslov s finanénimi instrumenti DLT se izvede v skladu s pravili upravljavca evidence
finanénih instrumentov DLT.

74. ¢len
(dokonénost poravnave)
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(1) Poravnava finan&nih instrumentov DLT je dokon&na, ko so obveznosti strank v zvezi s
prenosom finan¢nih instrumentov DLT ali placilom brezpogojno in nepreklicno izpolnjene v skladu s pravili
sistema poravnave.

(2) Ce je sistem poravnave DLT dologen in priglasen kot poravnalni sistem v skladu z zakonom, ki
ureja trg finanénih instrumentov, se za nepreklicnost nalogov za poravnavo in za ucinke postopkov zaradi
insolventnosti in drugih postopkov ali ukrepov na veljavnost teh nalogov uporabljajo dolo¢be navedenega
zakona.

(3) Upravljavec evidence finanénih instrumentov DLT vzpostavi mehanizme, s katerimi se
zagotovijo deterministi¢ni in pravno izvrsljivi trenutki dokonénosti poravnave. Kadar mehanizem soglasja,
ki ga uporablja upravljavec evidence finannih instrumentov DLT, ne zagotavlja takojSnje absolutne
dokonénosti, upravljavec v svojih pravilih jasno opredeli trenutek, od katerega se poravnava Steje za
dokonéno, in zagotovi ustrezne izravnalne ukrepe za zmanjSanje tveganj, ki izhajajo iz morebitne
razveljavitve vpisa pred dokonénostjo.

8. oddelek
Strategija prehoda

75. clen
(strategija prehoda)

(1) Strategija prehoda, ki jo upravljavec evidence finan&nih instrumentov DLT vzpostavi v skladu z
Uredbo 2022/858/EU, vklju€uje nadrt za prenos finan¢nih instrumentov DLT in ustreznih podatkov iz
razprSene evidence v centralni register centralne depotne druzbe ali v razprseno evidenco drugega
upravljavca evidence finanénih instrumentov DLT.

(2) Upravljavec evidence finanénih instrumentov DLT o aktivaciji strategije prehoda nemudoma
obvesti agencijo.

76. ¢len
(izvedba prehoda)

(1) Ob izvedbi prehoda se finanéni instrumenti DLT prenesejo iz razprSene evidence v centralni
register centralne depotne druzbe ali v razprSeno evidenco drugega upravljavca evidence finanénih
instrumentov DLT.

(2) Prehod ne vpliva na pravice imetnikov finanénih instrumentov DLT niti na bremena, vpisana na
teh finan¢nih instrumentih DLT. Pravice in bremena se prenesejo v novo evidenco brez posebne zahteve
imetnika ali upravi¢enca.

(3) Upravljavec evidence finan&nih instrumentov DLT zagotovi, da je prehod izveden brez
prekinitve in brez Skode za imetnike.

(4) Agencija lahko s podzakonskim aktom podrobneje dologi pravila o izvedbi prehoda, zlasti

glede rokov in zaporedja dejanj ob prehodu, oblike in vsebine podatkov, ki se prenesejo, nacina
obves$c&anja imetnikov ter nacina zagotavljanja neprekinjenosti vodenja evidence.
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VIII. POGLAVJE
EVIDENCA PRI IZDAJATELJU ALI TRETJI OSEBI

1. oddelek
Splosne dolocbe

77. ¢len
(evidenca pri izdajatelju ali tretji osebi)

(1) lzdajatelj ali tretja oseba, ki jo dolo¢i izdajatelj, lahko vodi evidenco nematerializiranih
vrednostnih papirjev za nematerializirane vrednostne papirje, za katere so izpolnjeni pogoji iz 78. Clena
tega zakona.

(2) Tretja oseba iz prejSnjega odstavka je lahko le pravna oseba s sedezem v Republiki Sloveniji
ali v drugi drzavi €lanici.

(3) 1zdajatelj je odgovoren za vodenje evidence iz prvega odstavka tega ¢lena tudi, kadar vodenje
evidence zaupa tretji osebi.

78. clen
(pogoji za uporabo tega poglavja)

Dolo¢be tega poglavja se lahko uporabljajo za nematerializirane vrednostne papirje, ki hkrati
izpolnjujejo naslednje pogoje:

— niso uvrs€eni v trgovanje na organiziranem trgu, v velstranskem sistemu trgovanja ali v
organiziranem sistemu trgovanja;

— niso lastniski vrednostni papirji izdajatelja, za katerega se uporablja zakon, ki ureja prevzeme;

— izdala jih je pravna oseba s sedezem v Republiki Sloveniji ali v drugi drzavi Clanici.

79. ¢len
(minimalne funkcionalne zahteve za evidenco)

(1) Evidenca nematerializiranih vrednostnih papirjev iz 77. ¢lena tega zakona mora zagotavljati:

1. enoli€no identifikacijo nematerializiranih vrednostnih papirjev in imetnikov;

2. celovitost evidentiranih podatkov;

3. sledljivost vseh vpisov in sprememb;

4. nespremenljivost opravljenih vpisov;

5. moznost preveritve stanja v vsakem trenutku;

6. trajno hrambo evidentiranih podatkov in redno varnostno kopiranje, ki zagotavlja obnovitev
evidence v primeru izgube ali poSkodovanja podatkov;

7. moznost izvoza vseh evidentiranih podatkov v strukturirani elektronski obliki, ki omogoca
prenos evidence v centralni register centralne depotne druzbe ali v razprSeno evidenco upravljavca
evidence finanénih instrumentov DLT.

(2) V evidenci iz 77. ¢lena tega zakona se nematerializirani vrednostni papirji ne smejo evidentirati
v korist fiduciarnega imetnika.
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(3) lzdajatelj ali tretja oseba iz 77. Clena tega zakona v pravilih doloCi podrobnejsi nacin vodenja
evidence, vkljuéno z nadinom opravljanja vpisov, vrsto podatkov, ki se vodijo, in nadinom zagotavljanja
zahtev iz prvega odstavka tega ¢lena, vklju¢no s podrobnejSo ureditvijo hrambe in varnostnega kopiranja
podatkov.

(4) Agencija lahko s podzakonskim aktom podrobneje doloéi tehni¢ne zahteve za vodenje
evidence iz 77. €lena tega zakona, zlasti glede zagotavljanja celovitosti, sledljivosti in nespremenljivosti
vpisov, trajne hrambe in varnostnega kopiranja podatkov, oblike izvoza podatkov ter informacijske varnosti
evidence.

2. oddelek
Vodenje evidence

80. ¢len
(sestava evidence)

(1) Evidenca nematerializiranih vrednostnih papirjev iz 77. ¢lena tega zakona vsebuje podatke o
nematerializiranih vrednostnih papirjih, pravicah in obveznostih iz njih, njihovih vsakokratnih imetnikih in
bremenih na njih.

(2) Za bistvene sestavine nematerializiranih vrednostnih papirjev, evidentiranih v evidenci iz
prejSnjega odstavka, se uporablja 7. ¢len tega zakona.
81. clen

(vpisi v evidenco)

(1) Vpise v evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev iz 77. ¢lena tega zakona opravlja
izdajatelj ali tretja oseba, ki jo dolodi izdajatel].

(2) Vpisi se opravijo na podlagi naloga imetnika ali na podlagi odlocbe drzavnega organa ali
nosilca javnega pooblastila.

(3) lzdajatelj ali tretja oseba opravi vpis v treh delovnih dneh od prejema popolnega naloga
imetnika oziroma odlo&be iz prej$njega odstavka. Ce vpisa na podlagi naloga imetnika ne opravi, v istem
roku obvesti imetnika o razlogih za zavrnitev vpisa.

(4) Za vrste vpisov se smiselno uporabljajo dolo¢be 40. ¢lena tega zakona.

82. ¢len
(izdaja in izbris)

(1) Za izdajo nematerializiranih vrednostnih papirjev v evidenci iz 77. &lena tega zakona je
potrebna odloditev izdajatelja. 1zdajatelj dolodi obliko in pogoje izdaje.

(2) Za izbris nematerializiranih vrednostnih papirjev iz evidence se smiselno uporablja 47. &len

tega zakona, pri Cemer izdajatelj ali tretja oseba opravlja funkcije, ki jih po navedenem ¢&lenu opravlja
centralna depotna druzba.
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83. ¢len
(prenos)

(1) Za prenos nematerializiranih vrednostnih papirjev, evidentiranih v evidenci iz 77. ¢lena tega
zakona, se uporabljajo dolo¢be 12. ¢lena tega zakona.

(2) Podrobnejsi nacin prenosa doloci izdajatelj ali tretja oseba v pravilih iz tretjega odstavka 79.
Clena tega zakona.

84. clen
(bremena)

(1) Za bremena na nematerializiranih vrednostnih papirjih, evidentiranih v evidenci iz 77. &lena
tega zakona, se uporabljajo dolo¢be 23. do 32. ¢lena tega zakona.

(2) Vpise bremen opravlja izdajatelj ali tretja oseba iz 77. ¢lena tega zakona na podlagi zahteve
imetnika ali na podlagi odlo¢be drzavnega organa ali nosilca javnega pooblastila.

3. oddelek
Korporacijska dejanja

85. clen
(izvajanje korporacijskih dejanj)

(1) Za korporacijska dejanja na nematerializiranih vrednostnih papirjih, evidentiranih v evidenci iz
77. Clena tega zakona, se smiselno uporablja 53. &len tega zakona, pri ¢emer funkcije, ki jih po
navedenem ¢lenu opravlja centralna depotna druzba, opravlja izdajatelj ali tretja oseba, ki vodi evidenco.

(2) lzdajatelj ali tretja oseba v pravilih iz tretjega odstavka 79. Clena tega zakona doloCi
podrobnejdi nacin izvajanja korporacijskih dejanj, vkljuéno z nacdinom obveS&anja imetnikov in
posredovanja informacij.

4. oddelek
Notifikacija, nadzor in dostop do podatkov

86. ¢len
(notifikacija agenciji)

(1) 1zdajatelj, ki namerava voditi evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev po tem poglavju
ali ki namerava vodenje evidence zaupati tretji osebi, o tem obvesti agencijo najpozneje petnajst dni pred
prvo izdajo nematerializiranih vrednostnih papirjev v tej evidenci oziroma pred prevzemom vodenja
evidence za nematerializirane vrednostne papirje, ki so ze izdani.

(2) Obvestilo iz prejSnjega odstavka vsebuje:

1. firmo in sedez izdajatelja;

2. firmo in sedez tretje osebe, e izdajatelj vodenje evidence zaupa tretji osebi;
3. vrsto in predvideno Stevilo nematerializiranih vrednostnih papirjev;
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4. opis nacina vodenja evidence in informacijskih sistemov;
5. pravila vodenja evidence iz tretjega odstavka 79. ¢lena tega zakona;
6. naslov spletnega mesta iz 87. ¢lena tega zakona.

(3) lzdajatelj agencijo v petnajstih dneh obvesti o vsaki spremembi podatkov iz prejSnjega
odstavka.

(4) 1zdajatelj agencijo v petnajstih dneh obvesti o prenehanju vodenja evidence.

(5) Tretja oseba, ki vodi evidenco za enega ali ve¢ izdajateljev, o tem obvesti agencijo najpozneje
petnajst dni pred zatetkom vodenja prve evidence. Obvestilo vsebuje firmo in sedez tretje osebe ter firmo
in sedez vsakega izdajatelja, za katerega vodi evidenco. Tretja oseba agencijo v petnajstih dneh obvesti o
vsaki spremembi teh podatkov in o prenehanju vodenja evidence.

(6) Agencija na svoji spletni strani vodi in javno objavlja seznam izdajateljev, ki vodijo evidence
nematerializiranih vrednostnih papirjev po tem poglavju. Seznam vsebuje podatke iz 1. do 3. in 6. tocke
drugega odstavka tega ¢lena.

87. ¢len
(javna objava podatkov o evidenci)

(1) 1zdajatelj, Cigar nematerializirani vrednostni papirji so evidentirani v evidenci iz 77. ¢lena tega
zakona, najpozneje ob prvi izdaji nematerializiranih vrednostnih papirjev v tej evidenci oziroma ob
prevzemu vodenja evidence za nematerializirane vrednostne papirje, ki so ze izdani, zagotovi javno
dostopno spletno mesto z naslednjimi podatki:

1. pravni temelj za izdajo nematerializiranih vrednostnih papirjev;

2. prospekt ali drug dokument, ki vsebuje pogoje izdaje, e obstaja;

3. dokument s kljuénimi informacijami o nalozbi, e so nematerializirani vrednostni papirji izdani
na podlagi Uredbe (EU) 2020/1503 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 7. oktobra 2020 o evropskih
ponudnikih storitev mnozi¢nega financiranja za podjetnike (UL L §t. 347 z dne 20. 10. 2020, str. 1);

4. bistvene sestavine nematerializiranih vrednostnih papirjev iz 7. ¢lena tega zakona;
5. veljavna pravila vodenja evidence iz tretjega odstavka 79. &lena tega zakona.

(2) Ce izdajatelj izda ve¢ serij nematerializiranih vrednostnih papirjev, zagotovi objavo in
dostopnost podatkov iz prejSnjega odstavka za vsako serijo posebe;j.

(3) lzdajatelj na spletnem mestu iz prvega odstavka tega ¢lena objavi vsako bistveno spremembo
podatkov iz prvega odstavka tega Clena v treh delovnih dneh po nastanku spremembe.

88. ¢len
(pravica agencije do vpogleda)

(1) Agencija ima pravico kadarkoli pregledati evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev iz
77. Clena tega zakona, pravila vodenja evidence in informacijske sisteme, ki se uporabljajo za vodenje

evidence.

(2) I1zdajatelj ali tretja oseba iz 77. €lena tega zakona mora agenciji na njeno zahtevo nemudoma
omogoditi dostop do podatkov iz evidence in posredovati vsa pojasnila v zvezi z vodenjem evidence.
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89. élen
(dostop do podatkov)

(1) Agencija, sodis¢e, dav¢ni organ, Banka Slovenije, drug drZavni organ, nosilec javnega
pooblastila, organ Evropske unije ali drzave ¢lanice lahko zahteva podatke iz evidence nematerializiranih
vrednostnih papirjev iz 77. ¢lena tega zakona, ki jih potrebuje pri opravljanju nalog iz svoje pristojnosti.

(2) Izdajatelj ali tretja oseba iz 77. ¢lena tega zakona osebam iz prejSnjega odstavka v petih
delovnih dneh posreduje zahtevane podatke. Podatke posreduje brezplacno.

(3) Vsak imetnik nematerializiranega vrednostnega papirja, evidentiranega v evidenci iz 77. ¢lena
tega zakona, lahko od izdajatelja ali tretje osebe zahteva podatke, ki se nanasajo nan;.

90. ¢len
(odgovornost za nepravilnosti)

(1) Za odgovornost izdajatelja ali tretje osebe iz 77. ¢lena tega zakona za pravilnost evidence se
uporabljata 33. in 34. ¢len tega zakona.

(2) 1zdajatelj ali tretja oseba, ki ne izpolnjuje minimalnih funkcionalnih zahtev iz 79. ¢lena tega
zakona ali ki ne zagotovi pravocasne in pravilne notifikacije iz 86. ¢lena tega zakona, odgovarja za $kodo,
ki iz tega nastane.

5. oddelek
Prehod med rezimi

91. €len
(prehod v evidenco pri izdajatelju ali tretji osebi)

(1) 1zdajatelj, Cigar nematerializirani vrednostni papirji so evidentirani v centralnem registru ali v
razprdeni evidenci, se lahko odloéi, da se ti prenesejo v evidenco iz 77. Clena tega zakona, €e so
izpolnjeni pogoji iz 78. lena tega zakona in €e evidenca izpolnjuje zahteve iz 79. &lena tega zakona.

(2) 1zdajatelj o nameravanem prehodu obvesti imetnike najpozneje trideset dni pred dnem izvedbe
prehoda. Obvestilo vsebuje pojasnilo o naginu uveljavljanja pravic v novi evidenci.

(3) Za izvedbo prehoda se smiselno uporablja 93. ¢len tega zakona.
92. ¢len
(obveznost prehoda)

(1) Pred uvrstitvijo nematerializiranih vrednostnih papirjev, evidentiranih v evidenci iz 77. &lena
tega zakona, v trgovanje na mestu trgovanja se evidenca prenese v centralni register centralne depotne
druzbe ali v razprSeno evidenco upravljavca evidence finanénih instrumentov DLT.

(2) Evidenca iz prejSnjega odstavka se prenese v centralni register centralne depotne druzbe ali v

razprSeno evidenco upravljavca evidence financnih instrumentov DLT tudi, kadar izdajatelj postane
zavezanec po zakonu, Ki ureja prevzeme.
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(3) lzdajatelj zagotovi, da je prehod iz prvega odstavka tega &lena izveden pred dnem uvrstitve v
trgovanje, prehod iz drugega odstavka pa v roku Sestih mesecev od nastanka okoli€ine iz drugega
odstavka.

93. ¢len
(postopek prehoda)

(1) Ob prehodu iz 92. ¢lena tega zakona se nematerializirani vrednostni papirji prenesejo iz
evidence iz 77. ¢lena tega zakona v centralni register centralne depotne druzbe ali razpr§eno evidenco
upravljavca evidence finanénih instrumentov DLT.

(2) Prehod ne vpliva na pravice imetnikov nematerializiranih vrednostnih papirjev niti na bremena,
vpisana na teh vrednostnih papirjih. Pravice in bremena se prenesejo v novo evidenco brez posebne
zahteve imetnika ali upravi¢enca.

(3) 1zdajatelj imetnika obvesti o prehodu in o nacinu uveljavljanja pravic v novi evidenci najpozneje
trideset dni pred dnem izvedbe prehoda.

94. clen
(prostovoljni prehod)

(1) Izdajatelj se lahko kadarkoli prostovoljno odlo¢i za prenos evidence iz 77. ¢lena tega zakona v
centralni register centralne depotne druzbe ali v razprSeno evidenco upravljavca evidence finanénih
instrumentov DLT.

(2) Za prostovoljni prehod se smiselno uporablja prej$nji ¢len.

IX. POGLAVJE
PRISTOJNOSTI AGENCIJE

95. élen
(agencija kot nadzorni organ)
(1) Nadzor nad izvajanjem dolocb tega zakona opravlja agencija.
(2) Agencija pri opravljanju nadzora iz prejSnjega odstavka ravna v skladu s tem zakonom in z

zakonom, ki ureja trg finan¢nih instrumentov. Za vprasanja, ki niso urejena s tem zakonom ali z zakonom,
ki ureja trg finan¢nih instrumentov, se uporablja zakon, ki ureja inSpekcijski nadzor.

96. ¢len
(nadzor nad centralno depotno druzbo)

Nadzor nad centralno depotno druzbo v zvezi z vodenjem centralnega registra agencija opravlja v
skladu z Uredbo 909/2014/EU, predpisi, izdanimi na njeni podlagi, in tem zakonom.
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97. €len
(nadzor nad upravljavci evidence finanénih instrumentov DLT)

(1) Nadzor nad upravljavci evidence finan¢nih instrumentov DLT v zvezi z vodenjem razprdene
evidence agencija opravlja v skladu z Uredbo 2022/858/EU, predpisi, izdanimi na njeni podlagi, in tem
zakonom.

(2) Agencija pri opravljanju nadzora iz prejSnjega odstavka uposteva posebna dovoljenja, ki jih je
upravljavec evidence finanénih instrumentov DLT pridobil v skladu z Uredbo 2022/858/EU, vklju¢no z
odobrenimi izvzetji in izravnalnimi ukrepi.

98. ¢len
(nadzor nad evidencami izdajateljev)

(1) Agencija preverja izpolnjevanje pogojev iz 77., 78. in 79. Clena tega zakona ter izpolnjevanje
obveznosti notifikacije iz 86. ¢lena tega zakona.

(2) Agencija ne opravlja tekocega nadzora nad evidencami iz 77. ¢lena tega zakona. Agencija ima
pravico do vpogleda v skladu z 88. ¢lenom tega zakona in lahko kadarkoli preveri izpolnjevanje zahtev iz
prejSnjega odstavka.

(3) Ce agencija ugotovi, da izdajatelj ali tretja oseba ne izpolnjuje pogojev iz 77., 78. ali 79. &lena
tega zakona, z odlo¢bo odredi odpravo nepravilnosti in dolo¢i rok za odpravo.

(4) Ce izdajatelj ali tretja oseba ne odpravi nepravilnosti v roku iz prej$njega odstavka, lahko
agencija z odlo¢bo prepove vodenje evidence po VIII. poglavju tega zakona in odredi prenos evidence v
centralni register centralne depotne druzbe ali v razprSeno evidenco upravljavca evidence finanénih
instrumentov DLT.

99. élen
(sodelovanje s pristojnimi organi drugih drzav élanic in ESMA)
(1) Agencija pri opravljanju nalog iz tega zakona sodeluje s pristojnimi organi drugih drzav Clanic

in ESMA v skladu z Uredbo 909/2014/EU in Uredbo 2022/858/EU.

(2) Agencija na zahtevo pristojnega organa druge drzave Clanice ali ESMA posreduje podatke o
evidencah nematerializiranih vrednostnih papirjev in o upravljavcih evidenc, ki jih potrebuje za opravljanje
svojih nalog.

X. POGLAVJE
PREKRSKI

100. élen
(prekrskovni organ)

(1) Prekrskovni organ, ki odlo¢a o prekrskih in izreka globe po tem zakonu, je agencija.
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(2) Visine in razponi glob, dolo€eni v 101. do 104. ¢lenu tega zakona, veljajo in se uporabljajo ne
glede na zakon, ki ureja prekrske.

101. élen
(krsitve centralne depotne druzbe)

(1) Z globo od 1.500 do 15.000 eurov se za prekrsek kaznuje centralna depotna druzba, ¢e:

— ne sporoCi podatkov osebam iz tretjega odstavka 54. Clena tega zakona v skladu s petim
odstavkom 54. ¢lena tega zakona;

— ne vodi evidence vpogledov v skladu z 56. ¢lenom tega zakona;

— ne izda potrdila o imetniStvu v skladu z 22. ¢lenom tega zakona;

— ne sporoca podatkov drugim upravljavcem evidenc v skladu s tretjim odstavkom 11. ¢lena tega
zakona.

(2) Z globo od 750 do 7.500 eurov se za prekrSek kaznuje odgovorna oseba centralne depotne
druzbe, ki stori prekrsek iz prejSnjega odstavka.

(3) Ce je narava storjenega prekrska iz prvega odstavka tega &lena posebno huda zaradi vigine
povzro¢ene Skode oziroma viSine pridoblijene protipravne premozenjske koristi ali zaradi storilCevega
naklepa oziroma njegovega namena koristoljubnosti, se centralna depotna druzba kaznuje z globo od
7.500 do 40.000 eurov, odgovorna oseba centralne depotne druzbe pa z globo od 3.000 do 15.000 eurov.

(4) Z globo od 15.000 do 325.000 eurov se za prekrdek kaznuje centralna depotna druzba, ¢e ne
vodi seznama izdanih nematerializiranih vrednostnih papirjev v skladu s prvim odstavkom 57. ¢lena tega
zakona.

(5) Z globo od 1.000 do 15.000 eurov se za prekrsek kaznuje odgovorna oseba centralne depotne
druzbe, ki stori prekrsek iz prejSnjega odstavka.

(6) Ce je narava storjenega prekrska iz Getrtega odstavka tega ¢lena posebno huda zaradi visine
povzroCene Skode oziroma viSine pridobljene protipravne premozenjske koristi ali zaradi storilevega
naklepa oziroma njegovega namena koristoljubnosti, se centralna depotna druzba kaznuje z globo od
50.000 do 1.000.000 eurov, centralna depotna druzba, ki se v skladu z zakonom, ki ureja gospodarske
druzbe, Steje za srednje veliko ali veliko gospodarsko druzbo, z globo od 50.000 do 2.000.000 eurov,
odgovorna oseba centralne depotne druzbe pa z globo od 3.000 do 40.000 eurov.

102. ¢len
(krsitve upravljavca evidence finan€nih instrumentov DLT)

(1) Z globo od 1.000 do 10.000 eurov se za prekrdek kaznuje upravljavec evidence finan&nih
instrumentov DLT, &e:

— ne zagotovi enoli¢ne identifikacije imetnikov v skladu s 62. &lenom tega zakona;

— ne posreduje podatkov pristojnim organom v skladu z drugim odstavkom 72. €lena tega zakona;

— ne izda potrdila o imetnistvu v skladu z 22. ¢lenom tega zakona;

— ne obvesti agencije o aktivaciji strategije prehoda v skladu z drugim odstavkom 75. ¢lena tega
zakona;

— ne sporoca podatkov drugim upravljavcem evidenc v skladu s tretjim odstavkom 11. ¢lena tega
zakona.
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(2) Z globo od 500 do 5.000 eurov se za prekrSek kaznuje odgovorna oseba upravljavca evidence
finanénih instrumentov DLT, ki stori prekrsek iz prejSnjega odstavka.

(3) Ce je narava storjenega prekréka iz prvega odstavka tega &lena posebno huda zaradi visine
povzroCene Skode oziroma viSine pridobljene protipravne premozenjske koristi ali zaradi storilevega
naklepa oziroma njegovega namena koristoljubnosti, se upravljavec evidence finanénih instrumentov DLT
kaznuje z globo od 5.000 do 25.000 eurov, odgovorna oseba upravljavca evidence financnih instrumentov
DLT pa z globo od 2.000 do 10.000 eurov.

(4) Z globo od 10.000 do 200.000 eurov se za prekrsek kaznuje upravljavec evidence finanénih
instrumentov DLT, ki ne zagotovi dokon&nosti poravnave v skladu z 74. ¢lenom tega zakona ali ne
vzpostavi mehanizmov za deterministi¢ne trenutke dokon&nosti poravnave.

(5) Z globo od 750 do 10.000 eurov se za prekrSek kaznuje odgovorna oseba upravljavca
evidence finan¢nih instrumentov DLT, ki stori prekrsek iz prejSnjega odstavka.

(6) Ce je narava storjenega prekrska iz Getrtega odstavka tega ¢lena posebno huda zaradi visine
povzro¢ene Skode oziroma viSine pridoblijene protipravne premozenjske koristi ali zaradi storilCevega
naklepa oziroma njegovega namena koristoljubnosti, se upravljavec evidence finanénih instrumentov DLT
kaznuje z globo od 30.000 do 500.000 eurov, upravljavec evidence finan¢nih instrumentov DLT, ki se v
skladu z zakonom, ki ureja gospodarske druzbe, Steje za srednje veliko ali veliko gospodarsko druzbo, z
globo od 30.000 do 1.000.000 eurov, odgovorna oseba upravljavca evidence finanénih instrumentov DLT
pa z globo od 2.000 do 25.000 eurov.

103. ¢len
(krsitve izdajatelja ali tretje osebe)

(1) Z globo od 500 do 5.000 eurov se za prekrSek kaznuje izdajatelj ali tretja oseba iz 77. ¢lena
tega zakona, Ce:

1. ne izpolnjuje minimalnih funkcionalnih zahtev za evidenco iz 79. ¢lena tega zakona;

2. ne vodi evidence v skladu s pravili iz tretjega odstavka 79. ¢lena tega zakona;

3. ne opravlja vpisov v evidenco v skladu s 81. &lenom tega zakona;

4. ne opravlja izdaje ali izbrisa nematerializiranih vrednostnih papirjev v skladu s 82. ¢lenom tega
zakona;

5. ne zagotovi prenosa nematerializiranih vrednostnih papirjev v skladu s 83. ¢lenom tega zakona;

6. ne opravlja vpisov bremen v skladu z 84. ¢lenom tega zakona;

7. ne obvesti agencije v skladu z 86. ¢lenom tega zakona ali ji posreduje nepopolne ali neresni¢ne
podatke;

8. ne zagotovi javno dostopnega spletnega mesta ali ne objavi podatkov v skladu z 87. ¢lenom
tega zakona;

9. ne omogodi agenciji vpogleda v evidenco v skladu z 88. ¢lenom tega zakona;

10. ne posreduje podatkov pristojnim organom v skladu z 89. &lenom tega zakona;

11. ne posreduje podatkov imetniku v skladu s tretjim odstavkom 89. €lena tega zakona;

12. ne izda potrdila o imetniStvu v skladu z 22. ¢lenom tega zakona;

13. objavi neresni¢ne ali zavajajoCe podatke na spletnem mestu iz 87. ¢lena tega zakona;

14. ne obvesti imetnikov o prehodu v skladu s tretjim odstavkom 93. ¢lena tega zakona;

15. ne sporoca podatkov drugim upravljavcem evidenc v skladu s tretjim odstavkom 11. ¢lena
tega zakona.

(2) Z globo od 250 do 2.500 eurov se za prekrSek kaznuje odgovorna oseba izdajatelja ali tretje
osebe, ki stori prekrdek iz prejSnjega odstavka.
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(3) Ce je narava storjenega prekréka iz prvega odstavka tega &lena posebno huda zaradi visine
povzroCene Skode oziroma viSine pridobljene protipravne premozenjske koristi ali zaradi storilevega
naklepa oziroma njegovega namena koristoljubnosti, se izdajatelj ali tretja oseba kaznuje z globo od 2.500
do 15.000 eurov, odgovorna oseba izdajatelja ali tretje osebe pa z globo od 1.000 do 7.500 eurov.

(4) Z globo od 5.000 do 100.000 eurov se za prekrsek kaznuje izdajatelj ali tretja oseba iz 77.
Clena tega zakona, Ce:

— ne zagotovi prehoda evidence v skladu s prvim ali drugim odstavkom 92. ¢lena tega zakona;

— imetnikom nematerializiranih vrednostnih papirjev posreduje neresniCne podatke o stanju
evidence.

(5) Z globo od 500 do 5.000 eurov se za prekrdek kaznuje odgovorna oseba izdajatelja ali tretje
osebe, ki stori prekrSek iz prejSnjega odstavka.

(6) Ce je narava storjenega prekrska iz Setrtega odstavka tega ¢lena posebno huda zaradi visine
povzro¢ene Skode oziroma viSine pridoblijene protipravne premozenjske koristi ali zaradi storilCevega
naklepa oziroma njegovega namena Kkoristoljubnosti, se izdajatelj ali tretja oseba kaznuje z globo od
15.000 do 250.000 eurov, izdajatelj ali tretja oseba, ki se v skladu z zakonom, ki ureja gospodarske
druzbe, Steje za srednje veliko ali veliko gospodarsko druzbo, z globo od 15.000 do 500.000 eurov,
odgovorna oseba izdajatelja ali tretje osebe pa z globo od 1.000 do 15.000 eurov.

104. ¢len
(druge krsitve)

(1) Z globo od 15.000 do 325.000 eurov se za prekrSek kaznuje pravna oseba, z globo od 30.000
do 650.000 eurov pa pravna oseba, ki se v skladu z zakonom, ki ureja gospodarske druzbe, Steje za
srednje veliko ali veliko gospodarsko druzbo, ¢e vodi evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev
brez ustreznega dovoljenja ali pooblastila po tem zakonu.

(2) Z globo od 30.000 do 200.000 eurov se kaznuje samostojni podjetnik posameznik ali
posameznik, ki samostojno opravlja dejavnost, Ce stori prekrSek iz prejSnjega odstavka.

(3) Z globo od 1.000 do 15.000 eurov se za prekrsek kaznuje odgovorna oseba pravne osebe ali
podjetnika ali posameznika, ki samostojno opravlja dejavnost, Ce stori prekrSek iz prvega odstavka tega
Clena.

(4) Z globo od 200 do 7.500 eurov se za prekrsek kaznuje posameznik, ki stori prekrsek iz prvega
odstavka tega €lena.

(5) Z globo od 200 do 7.500 eurov se za prekrSek kaznuje posameznik, ki opravi ali povzro€i
nepooblas&en vpis v evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev.

(6) Z globo od 5.000 do 50.000 eurov se za prekrSek kaznuje izdajatelj, z globo od 10.000 do
100.000 eurov pa izdajatelj, ki se v skladu z zakonom, ki ureja gospodarske druzbe, Steje za srednje
veliko ali veliko gospodarsko druzbo, ¢e ne zagotovi izpolnjevanja zahteve iz prvega odstavka 11. ¢lena
tega zakona ali ¢e upravljavcu evidence ne sporoCi skupnega Stevila izdanih nematerializiranih
vrednostnih papirjev oziroma njegove spremembe v skladu z drugim odstavkom 11. ¢lena tega zakona.

(7) Z globo od 1.000 do 10.000 eurov se za prekrSek kaznuje odgovorna oseba izdajatelja, ki stori
prekrdek iz prejSnjega odstavka.
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(8) Ce je narava storjenega prekréka iz prvega, petega ali $estega odstavka tega &lena posebno
huda zaradi viSine povzro¢ene Skode oziroma viSine pridobljene protipravne premozenjske koristi ali
zaradi storil€evega naklepa oziroma njegovega namena koristoljubnosti, se storilec, ki je pravna oseba,
kaznuje z globo od 50.000 do 1.000.000 eurov, pravna oseba, ki se v skladu z zakonom, ki ureja
gospodarske druzbe, Steje za srednje veliko ali veliko gospodarsko druzbo, z globo od 50.000 do
2.000.000 eurov, podjetnik ali posameznik, ki samostojno opravlja dejavnost, z globo od 50.000 do
600.000 eurov, posameznik z globo od 500 do 20.000 eurov, odgovorna oseba pravne osebe ali
podjetnika ali posameznika, ki samostojno opravlja dejavnost, pa z globo od 3.000 do 40.000 eurov.

XI. POGLAVJE
PREHODNE IN KONCNE DOLOCBE

1. oddelek
Dokoncanje postopkov in izdaja podzakonskih aktov

105. ¢len
(dokonéanje postopkov)

Postopki, ki so se zaceli pred uveljavitvijo tega zakona na podlagi Zakona o nematerializiranih
vrednostnih papirjih (Uradni list RS, §t. 75/15, 74/16 — ORZNVP48, 5/17, 15/18 — odl. US in 43/19; v
nadaljnjem besedilu: ZNVP-1), se kon¢ajo v skladu z dosedanjimi predpisi.

106. clen
(podzakonski akti)

(1) Agencija izda podzakonske akte na podlagi tega zakona v Sestih mesecih od njegove
uveljavitve.

(2) Do zacetka uporabe podzakonskih aktov iz prejSnjega odstavka se smiselno uporabljajo
podzakonski akti, izdani na podlagi ZNVP-1, &e niso v nasprotju s tem zakonom.

2. oddelek
Uskladitev Zakona o gospodarskih druzbah

107. ¢len
(sprememba 3. €lena)

V Zakonu o gospodarskih druzbah (Uradni list RS, §t. 65/09 — uradno preciS¢eno besedilo, 33/11,
91/11, 32/12, 57/12, 44/13 — odl. US, 82/13, 55/15, 15/17, 22/19 — ZPosS, 158/20 — ZIntPK-C, 18/21,
18/23 — ZDU-10, 75/23, 102/24, 77/25, 10/26 — ZdZEETD in 1270/26) se v osmem odstavku 3. ¢lena za
drugo alingjo doda nova tretja alineja, Ki se glasi:

»»upravijavec evidence nematerializiranih  vrednostnih  papirjev« je upravljavec evidence
nematerializiranih vrednostnih papirjev po zakonu, ki ureja nematerializirane vrednostne papirje;«.
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108. ¢élen
(sprememba 182. ¢lena)

182. ¢len se spremeni tako, da se glasi:

»182. ¢len
(delnica v nematerializirani obliki)

(1) Delnice morajo biti izrazene v nematerializirani obliki v skladu z zakonom, ki ureja nematerializirane
vrednostne papirje.
(2) Druzba zagotovi izdajo nematerializiranih delnic v 15 dneh od dneva, ko so izpolnjeni pogoji za izdajo.
Za izdajo se uporabljajo dolo¢be zakona, ki ureja nematerializirane vrednostne papirje.«.
109. ¢len
(sprememba 235. ¢lena)

(1) V 235. ¢lenu se v prvem odstavku besedilo »v centralnem registru, ki ga vodi centralna

depotna druzba« nadomesti z besedilom »v evidenci nematerializiranih vrednostnih papirjev, ki jo vodi

upravljavec evidence nematerializiranih vrednostnih papirjev«.

(2) V drugem odstavku se besedilo »centralna depotna druzba« nadomesti z besedilom
»upravljavec evidence nematerializiranih vrednostnih papirjev«.

(3) V tretjem odstavku se besedilo »centralne depotne druzbe ali njenega ¢lana« nadomesti z
besedilom »upravljavca evidence nematerializiranih vrednostnih papirjev ali njegovega ¢lana«.
110. élen
(sprememba 297. élena)
V tretjem odstavku 297. €lena se v prvem stavku besedilo »centralnem registru nematerializiranih
vrednostnih papirjev« nadomesti z besedilom »evidenci nematerializiranih vrednostnih papirjev«, v

drugem stavku pa se besedilo »v centralnem registru« nadomesti z besedilom »v evidenci
nematerializiranih vrednostnih papirjev«.

111. élen
(sprememba 685. ¢lena)

V prvem odstavku 685. d¢lena se 10. toCka spremeni tako, da se (glasi

»10. ne zagotovi izdaje delnic v nematerializirani obliki v roku iz drugega odstavka 182. ¢lena;«.

3. oddelek
Uskladitev Zakona o trgu finanénih instrumentov

112. ¢len
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(sprememba 104. ¢lena)

V Zakonu o trgu finan€nih instrumentov (Uradni list RS, §t. 77/18, 17/19 — popr., 66/19, 123/21,
45/24 in 77/25) se v 104. &lenu besedilo »nematerializirane vrednostne papirje, vpisane v centralni
register« nadomesti z besedilom »nematerializirane vrednostne papirje v skladu z zakonom, ki ureja
nematerializirane vrednostne papirje«.

4. oddelek
Uskladitev Zakona o prevzemih

113. ¢len
(sprememba 4.a ¢lena)

V Zakonu o prevzemih (Uradni list RS, &t. 79/06, 67/07 — ZTFI, 1/08, 68/08, 35/11 — ORZPre75,
105/11 — odl. US, 10/12, 38/12, 56/13, 63/13 — ZS-K, 25/14, 75/15, 10/26 — ZdZEETD in 1270/26 — ZGD-
10) se 4.a Clen spremeni tako, da se glasi:

»4.a €len
(izdaja delnic v nematerializirani obliki)

Delnice z glasovalno pravico druzbe iz 4. ¢lena tega zakona morajo biti izdane v nematerializirani obliki in
evidentirane v centralnem registru, ki ga vodi centralna depotna druzba po zakonu, ki ureja
nematerializirane vrednostne papirje.«.

5. oddelek
Uskladitev Zakona o izvr$bi in zavarovanju

114. &len
(novi 163.d &len)

V Zakonu o izvrsbi in zavarovanju (Uradni list RS, &t. 3/07 — uradno precid¢eno besedilo, 93/07,
37/08 — ZST-1, 45/08 — ZArbit, 28/09, 51/10, 26/11, 17/13 — odl. US, 45/14 — odI. US, 53/14, 58/14 — odI.
US, 54/15, 76/15 — odl. US, 11/18, 53/19 — odl. US, 66/19 — ZDavP-2M, 23/20 — SPZ-B, 36/21, 81/22 —
odl. US, 81/22 — odl. US in 100/25 — ZS-1) se za 163.¢ &lenom doda nov 163.d €len, ki se glasi:

»163.d ¢len
(lzvrsba na nematerializirane vrednostne papirje, ki se ne vodijo v centralnem registru)

Za izvrSbo na nematerializirane vrednostne papirje, ki se ne vodijo v centralnem registru nematerializiranih
vrednostnih papirjev, se smiselno uporabljajo doloCbe tega poglavja, pri Eemer se z izrazom centralni
register nematerializiranih vrednostnih papirjev razume evidenca nematerializiranih vrednostnih papirjev, z
izrazom klirinSkodepotna druzba pa upravljavec evidence nematerializiranih vrednostnih papirjev, kot ju
opredeljuje zakon, ki ureja nematerializirane vrednostne papirje. Prodajo vrednostnih papirjev opravi
izvrsitelj.«
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6. oddelek
Uskladitev Zakona o finanénem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju

115. ¢len
(sprememba 4. ¢élena)

V Zakonu o finanénem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju (Uradni
list RS, §t. 176/21 — uradno precis¢eno besedilo, 178/21 — popr., 196/21 — odl. US, 157/22 — odl. US,
35/23 — odl. US, 57/23 — odl. US, 102/23, 25/25 — odI. US, 40/25 in 100/25 — ZS-1) se 5. tocka 4. Clena
spremeni tako, da se glasi:

»5. ZNVP je Zakon o nematerializiranih vrednostnih papirjih (Uradni list RS, §t. [...vstaviti Stevilko
uradnega lista...]),«.

116. ¢len
(sprememba 195. ¢lena)

V petem odstavku 195. €lena se besedilo »centralnem registru nematerializiranih vrednostnih
papirjev« nadomesti z besedilom »evidenci nematerializiranih vrednostnih papirjev«.
117. ¢len
(sprememba 283. ¢lena)
V drugem odstavku 283. Clena se besedilo »klirinSkodepotna druzba izbriSe iz centralnega

registra nematerializiranih vrednostnih papirjev« nadomesti z besedilom »upravijavec evidence
nematerializiranih vrednostnih papirjev izbriSe iz evidence nematerializiranih vrednostnih papirjev«.

118. ¢élen
(sprememba 284. ¢lena)
V drugem odstavku 284. &lena se besedilo »v centralnem registru nematerializiranih vrednostnih

papirjev na prese¢ni dan za izbris iz 70.a ¢lena ZNVP« nadomesti z besedilom »v evidenci
nematerializiranih vrednostnih papirjev na presec¢ni dan izbrisa«.

7. oddelek
Prenehanje veljavnosti in uveljavitev

119. élen
(prenehanje veljavnosti)

Z dnem uveljavitve tega zakona preneha veljati Zakon o nematerializiranih vrednostnih papirjih
(Uradni list RS, &t. 75/15, 74/16 — ORZNVP48, 5/17, 15/18 — odl. US in 43/19).

120. ¢len
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(za€etek veljavnosti)

Ta zakon zaCne veljati petnajsti dan po objavi v Uradnem listu Republike Slovenije.
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M. OBRAZLOZITEV

K 1. élenu:

Clen doloda predmet zakona. Zakon ureja nematerializirane vrednostne papirje, evidence
nematerializiranih vrednostnih papirjev, pravne ucinke vpisov v evidence nematerializiranih vrednostnih
papirjev, pravice imetnikov, bremena na nematerializiranih vrednostnih papirjih, nepreklicnost nalogov za
vpis in nadzor nad izvajanjem tega zakona. V primerjavi z veljavnim ZNVP-1, ki ureja le centralni register
pri centralni depotni druzbi, novi zakon ureja tri rezime vodenja evidenc nematerializiranih vrednostnih
papirjev: centralni register, razprSeno evidenco pri upravljavcu evidence finanénih instrumentov DLT in
evidenco pri izdajatelju ali tretji osebi.

K 2. élenu:

Clen dologa, da se s tem zakonom v pravni red Republike Slovenije delno prenasa Direktiva 98/26/ES o
dokonénosti poravnave pri placilih in sistemih poravnave vrednostnih papirjev. Beseda »delno« odraza
dejstvo, da se Direktiva 98/26/ES prenasa z ve€ zakoni, pretezno z Zakonom o placilnih storitvah,
storitvah izdajanja elektronskega denarja in placilnih sistemih ter delno z Zakonom o trgu finan¢nih
instrumentov in Zakonom o finanénih zavarovanijih.

Ta zakon prena$a tiste dolo¢be direktive, ki se nanasajo na nepreklicnost nalogov za vpis v evidenco
nematerializiranih vrednostnih papirjev in na ucinke postopkov zaradi insolventnosti na poravnavo, in sicer
tocko (I) 2. ¢lena, prvi in tretji odstavek 3. ¢lena ter 4. in 5. ¢len Direktive 98/26/ES. Prvi in drugi odstavek
43. Clena ter ustrezni odstavki 66. ¢lena tega zakona prenaSajo prvi in tretji odstavek 3. lena ter 5. ¢len
navedene direktive, ki urejajo trenutek vnosa naloga za vpis, njegovo nepreklicnost in ucinek zacetka
postopka zaradi insolventnosti na veljavnost Ze vnesenih nalogov.

Tretji odstavek 43. ¢lena in Cetrti odstavek 66. Clena tega zakona prenasSata 4. ¢len direktive, ki drzavam
¢lanicam omogoc€a, da dologijo, da zaCetek postopka zaradi insolventnosti ne prepreci uporabe
vrednostnih papirjev ali denarnih sredstev na poravnalnem racunu udelezenca za izpolnitev obveznosti
tega udelezenca v sistemu poravnave na delovni dan zacetka postopka. Republika Slovenija to moznost
uveljavlja s tem zakonom. Navedena dolo¢ba, ki je bila v direktivo vnesena z Direktivo 2009/44/ES, za
podrocje poravnave vrednostnih papirjev doslej ni bila prenesena, zato se s tem zakonom prenos v tem
delu dopolnjuje. Enako velja za opredelitev poravnalnega racuna iz to¢ke (I) 2. ¢lena direktive, ki jo dolo€a
11. toCka prvega odstavka 3. Clena tega zakona. Predlog Uredbe o dokonénosti poravnave (SFR)
navedeno moznost v 19. €lenu preoblikuje v obveznost, zato zakon v tem delu hkrati anticipira prihodnjo
ureditev.

K 3. ¢lenu:

Clen opredeljuje pojme, ki se uporabljajo v tem zakonu. Pojmi so urejeni v sedemnajstih to¢kah prvega
odstavka, drugi odstavek pa vsebuje drsele sklicevanje na pojme iz Uredbe 909/2014/EU in Uredbe
2022/858/EU.

Opredelitev »agencije« (1. tocka) je enaka kot v veljavhem ZNVP-1.

Opredelitev »centralne depotne druzbe« (2. tocka) se sklicuje na opredelitev iz 1. tocke prvega odstavka
2. ¢lena Uredbe 909/2014/EU. V primerjavi z veljavnim ZNVP-1, ki vsebuje samostojno opredelitev, se
predlog zakona sklicuje neposredno na uredbo, s Cimer se zagotavlja doslednost s pravnim okvirom
Evropske unije. Uvaja se okrajSava »CDD, ki se uporablja v nadaljnjem besedilu zakona.

Opredelitev »¢lana centralne depotne druzbe« (3. tocka) je vsebinsko enaka kot v veljavnem ZNVP-1.
Opredelitev »drzave Clanice« (4. tocka) je enaka kot v veljavnem ZNVP-1.

Opredelitev »evidence nematerializiranih vrednostnih papirjev« (5. tocka) je nova in je kljuéna za model

treh reZimov. Evidenca je opredeljena kot elektronska evidenca, ki zagotavlja enoli¢no identifikacijo,
celovitost, sledljivost in nespremenljivost vpisov. Opredelitev izrecno dolo¢a, da se evidenca lahko ustvari
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in vodi z uporabo tehnologije razprSene evidence, s Cimer se zagotavlja tehnoloSka nevtralnost —
uporaba te tehnologije je dopus€ena, ne pa zahtevana. Opredelitev zajema vse tri rezime vodenja
evidenc, torej centralni register, razprSeno evidenco in evidenco pri izdajatelju ali tretji osebi.

Opredelitev »finanénega instrumenta DLT« (6. toCka) se sklicuje na opredelitev iz 11. tocke 2. &lena
Uredbe 2022/858/EU. Pri prvem sklicevanju na navedeno uredbo se navede polni citat, ki se v nadaljnjem
besedilu zakona uporablja kot »Uredba 2022/858/EU«. Zakon pojem finanénega instrumenta DLT
prevzema iz navedene uredbe nezozeno, Ceprav sam ureja le nematerializirane vrednostne papirje, ki so
oZja kategorija. Razlog je v tem, da se pojem uporablja pri opredelitvi subjekta iz 16. toCke tega odstavka.
Upravljavec evidence financnih instrumentov DLT je oseba, ki dovoljenje pridobi po Uredbi 2022/858/EU,
to dovoljenje pa se glasi na finan¢ne instrumente DLT in ne na vrednostne papirje. Zozitev pojma v tem
zakonu bi ustvarila nacionalni izraz, ki ne bi ustrezal nobenemu dovoljenju po pravu Evropske unije, kar bi
otezilo tudi uporabo dolo¢b o razmerju do Uredbe 909/2014/EU. Podroc¢je uporabe zakona je zato
zamejeno v drugem odstavku 58. ¢lena, in ne z zozitvijo opredelitve pojma.

Opredelitev »mesta trgovanja« (7. to€ka) je nova in vklju€uje organizirani trg, ve€stranski sistem trgovanja
in organizirani sistem trgovanja, kot so opredeljeni v zakonu, ki ureja trg finanénih instrumentov.
Opredelitev je potrebna, ker zakon na ve¢ mestih pogojuje uporabo posameznega rezima z uvrstitvijo
vrednostnih papirjev v trgovanje na mestu trgovanja, zlasti v 78. in 92. lenu.

Opredelitev »naloga za vpis« (8. tocka) je nova. V veljavnem ZNVP-1 pojem ni izrecno opredeljen.
Opredelitev dolo¢a, da nalog za vpis vkljuuje tudi navodilo, za izvedbo katerega je treba uporabiti
kriptografski klju¢ ali drugo napravo ali metodo za digitalni podpis. S tem se zagotavlja, da je pojem dovolj
Sirok, da zajame tako klasi¢ne naloge kot naloge, ki se izvedejo z uporabo tehnologije razprsene
evidence. Opredelitev sledi pristopu iz predloga Uredbe o dokon¢nosti poravnave (SFR), ki v 20. tocki
prvega odstavka 2. ¢lena na enak nacin razsirja opredelitev »prenosnega naloga«.

Opredelitev »nematerializiranega vrednostnega papirja« (9. to¢ka) nadaljuje opredelitev iz veljavnega
ZNVP-1, pri Cemer je »vpisana v centralni register« nadomeS€ena z »evidentirana v evidenci
nematerializiranih vrednostnih papirjev«, s ¢imer se opredelitev razsiri na vse tri rezime.

Opredelitev »organiziranega trga« (10. tocka) se sklicuje na opredelitev iz zakona, ki ureja trg finan¢nih
instrumentov, enako kot v veljavnem ZNVP-1.

Opredelitev »pametne pogodbe« (11. to¢ka) je nova. Pametna pogodba je racunalniski program, ki se v
evidenci samodejno izvrsi ob izpolnitvi vnaprej dolo¢enih pogojev. Pojem je opredeljen v sploSnem delu in
ne v poglavju o razprseni evidenci, ker ni znacilnost posameznega rezima, temve¢ tehnologije, ki jo lahko
uporabi katera koli evidenca. Peta toCka tega odstavka namre¢ dopusc€a, da se evidenca ustvari in vodi z
uporabo tehnologije razprSene evidence, kar velja za vse tri rezime.

Opredelitev »poravnalnega racuna« (12. to¢ka) je nova in vsebinsko ustreza opredelitvi iz tocke (1) 2.
Clena Direktive 98/26/ES. Poravnalni radun je racun pri centralni banki, posredniku za poravnavo ali
osrednji stranki, na katerem se lahko vodijo tako denarna sredstva kot vrednostni papirji in ki se uporablja
za poravnavo poslov med udeleZenci poravnalnega sistema. Pojem je uporabljen v tretiem odstavku 43.
Clena in v Cetrtem odstavku 66. ¢lena tega zakona, ki prenaSata 4. ¢len navedene direktive. Za razliko od
drugih opredelitev v tem ¢&lenu, ki se sklicujejo na akte Evropske unije ali na druge zakone, je ta
opredelitev zapisana vsebinsko. Razlog je v tem, da pojma ne opredeljujeta niti Uredba 909/2014/EU niti
Uredba 2022/858/EU, na kateri napotuje drugi odstavek tega ¢lena, v nacionalnem pravnem redu pa je
opredeljen le v 203. ¢lenu zakona, ki ureja placilne storitve, storitve izdajanja elektronskega denarja in
placilne sisteme, in sicer izkljuéno za potrebe placilnih sistemov. Za podroCje poravnave vrednostnih
papirjev opredelitev doslej ni bila prenesena, zato jo dolo¢a ta zakon. Opredelitvi v obeh zakonih nista v
koliziji, ker je vsaka zamejena na svoje podrocje uporabe, obe pa izhajata iz iste dolo¢be direktive.

Opredelitev »poravnalnega sistema« (13. tocka) se sklicuje na opredelitev iz 10. toke prvega odstavka 2.

¢lena Uredbe 909/2014/EU. V primerjavi z veljavnim ZNVP-1, ki se sklicuje na zakon, ki ureja trg finan&nih
instrumentov, se predlog zakona sklicuje neposredno na uredbo.

Ustvarjeno v MOPED-DOCS, 04. 09. 2026 14:34:57



Opredelitev »razpr3ene evidence« (14. toc¢ka) je nova in se sklicuje na opredelitev iz drugega odstavka 2.
¢lena Uredbe 2022/858/EU.

Opredelitev »tehnologije razprdene evidence« oziroma »DLT« (15. to¢ka) je nova in se sklicuje na
opredelitev iz prvega odstavka 2. ¢lena Uredbe 2022/858/EU.

Opredelitev »upravljavca evidence finan¢nih instrumentov DLT« (16. to¢ka) je nova in je kljuéna za rezim
2 (VII. poglavje). Opredelitev zajema tri kategorije subjektov: centralno depotno druzbo, ki upravlja sistem
poravnave DLT ali sistem trgovanja in poravnave DLT; investicijsko podjetje ali upravljavca trga, ki
upravlja sistem trgovanja in poravnave DLT; ter drug subjekt, ki pridobi dovoljenje po Uredbi 2022/858/EU.
Zadnja kategorija je odprta klavzula, ki zagotavlja, da opredelitev zajame tudi prihodnje subjekte, ki bodo
pridobili dovoljenje po navedeni uredbi, kakor bo spremenjena s krovno uredbo o nadaljnjem razvoju
povezovanja kapitalskih trgov in nadzora v Uniji, ki predvideva uvedbo notarjev DLT, skrbnikov racunov
DLT in poravnalnih shem.

Opredelitev »upravljavca evidence nematerializiranih vrednostnih papirjev« (17. to¢ka) je nova in je krovni
pojem, ki zajema vse tri upravljavce evidenc po tem zakonu: centralno depotno druzbo, ki vodi centralni
register po VI. poglavju (rezim 1); upravljavca evidence financ¢nih instrumentov DLT, ki vodi razpr§eno
evidenco po VII. poglavju (rezim 2); ter izdajatelja oziroma tretjo osebo, ki vodi evidenco po VIII. poglavju
(rezim 3). Opredelitev je potrebna, ker se v sploSnem delu zakona, torej v I. do V. poglavju, uporablja
pojem upravljavca evidence, ki mora zajemati vse tri rezime — zlasti v dolo€bah o odgovornosti za
pravilnost evidence (33. ¢len), o potrdilu o imetniStvu (22. &len) in o zastavni pravici na podlagi zakona
(29. ¢len). Opredelitev se uporablja tudi v spremembi Zakona o gospodarskih druzbah (107. &len), ki ta
pojem dodaja v 3. ¢len navedenega zakona.

Drugi odstavek vsebuje drseCe sklicevanje na pojme iz Uredbe 909/2014/EU in Uredbe 2022/858/EU. S
tem se zagotavlja, da se pojmi, ki niso izrecno opredeljeni v tem zakonu, uporabljajo v enakem pomenu
kot v navedenih uredbah, brez potrebe po njihovem ponovnem navajanju v tem zakonu. Drsece
sklicevanje hkrati zagotavlja, da bodo morebitne prihodnje spremembe opredelitev v navedenih uredbah
samodejno zajete tudi v tem zakonu.

K 4. élenu:

Clen opredeljuje imetnika nematerializiranega vrednostnega papirja. Imetnik je oseba, v korist katere je
nematerializirani vrednostni papir evidentiran v evidenci nematerializiranih vrednostnih papirjev.
Opredelitev je vsebinsko enaka kot v veljavnem ZNVP-1 (5. €len), pri emer je »vpisan v centralnem
registru« nadomesCeno z »evidentiran v evidenci nematerializiranih vrednostnih papirjev«, s Cimer se
opredelitev raz8iri na vse tri rezime vodenja evidenc. Opredelitev vzpostavlja temeljno domnevo
imetniStva, ki se uporablja v celotnem zakonu — kdor je evidentiran kot imetnik, se Steje za imetnika,
razen Ce se dokaze drugace (16. ¢len).

Zakon dosledno uporablja izraz imetnik v pomenu, ki ga dolo¢a ta &len, torej za osebo, v korist katere je
nematerializirani vrednostni papir evidentiran. Izraz imetnik raéuna uporablja le 37. &len tega zakona, kjer
oznacuje osebo, na katero se glasi raun v centralnem registru; pri neposrednem imetnidtvu sta to ista
oseba. Kadar imetnik nematerializirani vrednostni papir ima za radun drugih oseb, se za imetnika po tem
zakonu Steje on, kar dolo¢a 17. Clen tega zakona, osebe, za raCun katerih ga ima, pa v evidenci niso
evidentirane in imetniki po tem zakonu niso.

K 5. ¢lenu:
Clen izreka temeljno nadelo tega zakona — vpis v evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev ima
konstitutivni ucinek.

Prvi odstavek dolo€a, da nematerializirani vrednostni papir in pravice na njem ne nastanejo, se ne
prenesejo in ne prenehajo s pravnim poslom samim, temve¢ Sele z vpisom. Nacelo je konkretizirano v
posameznih dolo¢bah zakona: 10. €len ureja nastanek, 12. &len prenos, 15. &len prenehanje, 25. &len
pridobitev zastavne pravice in 30. ¢len nastanek prepovedi razpolaganja. Ta odstavek jih povezuje in
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zagotavlja, da nacelo velja tudi tam, kjer posamezna dolo¢ba ulinka ne izreka izrecno. Dolocba je
oblikovana po vzoru 7. Elena Zakona o zemljiSki knjigi, ki oblikovalni u€inek vpisa prav tako izreka enkrat
in na splosno. ZemljiSka knjiga je za primerjavo ustreznejSa od ureditve premicnin, saj gre za register, ki
ga vodi tretja oseba in v katerem se pravice pridobivajo z vpisom, ne s posestjo. Pridrzek »Ce ta zakon ne
dolo¢a drugae« ohranja izjeme, zlasti vpis na podlagi odlo¢b in drugih pravnih dejstev po 20. ¢lenu tega
zakona, Kkjer pridobitelj pravico pridobi na podlagi pravhomocne odloCbe, sklepa o dedovanju ali
statusnega preoblikovanja, vpis pa ucinkuje ugotovitveno.

Drugi odstavek razmejuje ucinke vpisa v evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev od ucinkov
vpisa v sodni register. Vpisa uCinkujeta na razlicha predmeta in se ne izklju€ujeta. Vpis v sodni register
ustvari korporacijsko razmerje — pri pove€anju osnovnega kapitala vpisnik z vpisom postane delni¢ar —
vpis v evidenco pa ustvari nematerializirani vrednostni papir, ki to razmerje uteleSa in omogo¢a njegov
prenos. Prvi odstavek se nana8a na pravice in bremena na nematerializiranem vrednostnem papirju, torej
zlasti na zastavno pravico in prepoved razpolaganja, ne pa na pravice, ki jih vrednostni papir uteleSa in
katerih nastanek ureja zakon, ki ureja gospodarske druzbe.

Med vpisom v sodni register in vpisom v evidenco lahko preteCe nekaj Casa, kar na veljavnost
korporacijskopravnega ucinka ne vpliva. Ureditev je skladna s tretjim odstavkom 20. &lena tega zakona,
po katerem se vpis na podlagi statusnega preoblikovanja opravi ugotovitveno, korporacijskopravni ucinek
pa nastopi ze pre;j.

Vrstni red je doloCen tako, da je vpis v sodni register podlaga za vpis v evidenco in ne obratno. Postopek
in roke za izdajo oziroma izbris nematerializiranih vrednostnih papirjev urejajo dolo¢be o posameznih
rezimih ter pravila upravljavcev evidenc. Posledice izdajateljeve nedejavnosti v centralnem registru ureja
47. Clen tega zakona, v razprseni evidenci pravila upravljavca, v evidenci pri izdajatelju ali tretji osebi pa
odgovornost izdajatelja po 32. ¢lenu tega zakona.

Nacelo velja enako v vseh treh rezimih, kar je eden od temeljnih ciljev tega zakona.

K 6. ¢lenu:
Clen dologa, da se nematerializirani vrednostni papir lahko glasi na ime ali na prinosnika. Dologba je
enaka kot v veliavnem ZNVP-1 (6. ¢len).

K 7. élenu:
Clen ureja bistvene sestavine nematerializiranega vrednostnega papirja. Dolo¢ba je vsebinsko enaka kot
v veljavnem ZNVP-1 (7. €len), s prilagoditvami za model treh rezimov.

Prvi odstavek nasteva Sest bistvenih sestavin, ki morajo biti evidentirane v evidenci nematerializiranih
vrednostnih papirjev: enoli¢na identifikacijska oznaka, oznaka vrste, podatki o izdajatelju, podatek o tem,
ali se papir glasi na ime ali na prinosnika, podatek o prenosljivosti ter natanéno oznaena obveznost
izdajatelja. Sestavine so enake kot v veljavhem ZNVP-1, pri ¢emer je »vpisane v centralni register«
nadomes&eno z »evidentirane v evidenci nematerializiranih vrednostnih papirjev«.

Drugi odstavek dolo¢a dodatne podatke, ki se vodijo v evidenci, in sicer datum vpisa in skupno Stevilo
izdanih nematerializiranih vrednostnih papirjev.

Tretji do sedmi odstavek natan¢neje opredeljujejo, kdaj je obveznost izdajatelja natanéno oznaena — za
delnice (tretji odstavek), dolzniSke vrednostne papirje (Cetrti odstavek), zamenljive vrednostne papirje (peti
odstavek), vrednostne papirje s poroStvom (Sesti odstavek) in druge obveznosti (sedmi odstavek).
Vsebina zahtev je enaka kot v veljavnem ZNVP-1, pri Cetrtem odstavku pa je dikcija preoblikovana tako,
da je pogoj glede obrestovanja glavnice nedvoumno vezan na podatke o obrestih. Veljavno besedilo je
namre¢ dopus&alo razlago, po kateri bi bilo treba podatek o obrestni meri in o nadinu izraCuna obresti
navesti tudi pri dolZnidkih vrednostnih papirjih, pri katerih se glavnica ne obrestuje.

Osmi odstavek dolo¢a, da enoli¢no identifikacijsko oznako dolo€i upravljavec evidence nematerializiranih
vrednostnih papirjev. V primerjavi z veljavnim ZNVP-1, ki to nalogo dodeljuje izklju€no centralni depotni
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druzbi, predlog zakona nalogo posploSuje na upravljavca evidence — torej na centralno depotno druzbo,
ki vodi centralni register, upravljavca evidence finan¢nih instrumentov DLT, ki vodi razpr§eno evidenco, in
izdajatelja ali tretjo osebo, ki vodi evidenco po VIII. poglavju tega zakona. Dodan je pogoj »Ce ta obstaja,
ki upoSteva, da za nekatere nekotirane vrednostne papirje v evidenci pri izdajatelju ali tretji osebi
mednarodni standard, na primer ISIN, morda ne bo uporabljen.

K 8. ¢lenu:

Clen dologa, da se v evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev lahko vpie nematerializirani
vrednostni papir, ki vsebuje obveznost izdajatelja, za katero se uporabi tuje pravo.

Dolo¢ba je vsebinsko enaka kot v veljavnem ZNVP-1 (10. ¢&len), pri Eemer je »v centralni register«
nadomes¢eno z »v evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev«, s &imer se moznost vpisa
nematerializiranega vrednostnega papirja z obveznostjo po tujem pravu razsiri na vse tri rezime vodenja
evidenc.

K 9. élenu:
Clen ureja razmerje med tem zakonom in drugimi zakoni ter akti.

Prvi odstavek dolo€a, da se za nematerializirane vrednostne papirje, za pravice imetnikov iz njih in
bremena na njih uporabljajo pravila obligacijskega prava, stvarnega prava in drugih zakonov ter aktov, ¢e
ta zakon ne dolo¢a drugace. S tem je vzpostavljeno nacelo subsidiarnosti — ta zakon je poseben zakon,
ki ima prednost pred splosnimi pravili, kadar dolo¢eno vpraSanje ureja drugace.

Drugi odstavek ureja kolizijsko pravilo za nematerializirane vrednostne papirje z obveznostjo po tujem
pravu iz prejSnjega ¢lena — za obveznost izdajatelja se uporabi pravo, ki ga doloc€i izdajatel].

Oba odstavka sta vsebinsko enaka kot v veljavnem ZNVP-1 (12. &len).

K 10. ¢lenu:
Clen ureja nastanek in obstoj nematerializiranega vrednostnega papirja.

Prvi odstavek dolo€a, da nematerializirani vrednostni papir nastane, ko se prvi¢ evidentira v Korist
imetnika v evidenci nematerializiranih vrednostnih papirjev. Vpis ima konstitutivni uinek — brez vpisa
nematerializirani vrednostni papir ne nastane. Odlocilen je vpis v korist imetnika in ne Ze vpis v evidenco
kot tak, saj se ob izdaji vrednostni papirji praviloma najprej evidentirajo v stanju, ki je vezano na izdajo, in
Sele nato v korist posameznih imetnikov. ReSitev sledi drugemu odstavku 4. ¢lena veljavnega ZNVP-1, ki
nastanek veze na vpis na racun imetnika, in 215. ¢lenu Obligacijskega zakonika, po katerem obveznost iz
vrednostnega papirja nastane, ko izdajatelj vrednostni papir izro€i upravi€encu; pri nematerializirani obliki
izroCitev nadomesti vpis v korist imetnika. Zveza »v korist imetnika« je uporablijena namesto »na racun
imetnika«, ker pojem racuna ni enoten v vseh treh reZzimih — v razprSeni evidenci se stanja lahko vodijo v
denarnicah ali na druge nacine. Nacelo velja enako za vse tri rezime.

Drugi odstavek dolo€a, da nematerializirani vrednostni papir obstaja, dokler se iz evidence ne izbriSe.
Doloéba ni istovetna s 15. &lenom tega zakona, ki ureja prenehanje. Petnajsti &len dolo¢a uinek izbrisa,
ta odstavek pa trajanje obstoja — vrednostni papir obstaja, dokler ni izbrisan, in ga ne ugasne noben drug
dogodek. Brez te dolocbe bi bilo mogoce trditi, da dolzniski vrednostni papir preneha Ze ob zapadlosti
zadnje obveznosti ali da delnica preneha z vpisom preoblikovanja druzbe v sodni register, torej Se pred
izbrisom iz evidence, kar bi vnaSalo negotovost glede vpisov, opravljenih v vmesnem ¢&asu. Enako
povezavo obeh u€inkov vsebuje drugi odstavek 4. ¢lena veljavnega ZNVP-1.

Zakon ne vsebuje prepovedi hkratnega evidentiranja istega nematerializiranega vrednostnega papirja v
razli¢nih evidencah, torej delne tokenizacije. Del iste izdaje z isto enoli€¢no identifikacijsko oznako se lahko
vodi v centralnem registru centralne depotne druzbe, del pa v razprSeni evidenci upravljavca evidence
finanénih instrumentov DLT ali v evidenci pri izdajatelju ali tretji osebi. Evropski organ za vrednostne
papirje in trge je v odgovoru na vprasSanje glede vodenja finan¢nih instrumentov DLT v ve¢ evidencah
hkrati potrdil, da je taka ureditev dopustna, pod pogojem, da je zagotovljena celovitost izdaje. Predlog
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Uredbe o dokonénosti poravnave (SFR) v 26. toCki prvega odstavka 2. ¢lena opredeljuje »radun« kot
kakrSno koli evidenco, vkljuéno z decentralizirano digitalno ali elektronsko evidenco, brez zahteve po
izklju€nosti. Celovitost izdaje se v vsakem reZimu zagotavlja z ustreznimi mehanizmi — v centralnem
registru z dnevnim usklajevanjem stanj po 37. ¢lenu Uredbe 909/2014/EU, v razprSeni evidenci s pravili
upravljavca, v evidenci pri izdajatelju ali tretji osebi pa z minimalnimi funkcionalnimi zahtevami iz 79. ¢lena
tega zakona, torej s celovitostjo evidentiranih podatkov ter sledljivostjo vseh vpisov in sprememb. Kadar
se isti nematerializirani vrednostni papir vodi v ve€ evidencah, je celovitost izdaje zagotovljena z 11.
¢lenom tega zakona.

V primerjavi z drugim odstavkom 4. ¢lena veljavnega ZNVP-1 sta prvi in drugi odstavek vsebinsko enaka,
le da sta »centralni register« in »raun« nadomes&ena z izrazoma, ki zajemata vse tri rezime, prenehanje
pa je izloeno v samostojni 15. Clen.

K 11. élenu:
Clen ureja celovitost izdaje nematerializiranih vrednostnih papirjev, kadar je ista izdaja evidentirana v ved
evidencah.

Zakon dopusCa, da se del iste izdaje vodi v eni evidenci, del pa v drugi, torej delno tokenizacijo, kar je
pojasnjeno v obrazlozitvi k 10. &lenu. Evropski organ za vrednostne papirje in trge je dopustnost take
ureditve izrecno pogojil s tem, da je zagotovljena celovitost izdaje. Veljavni pravni okvir to zagotavlja le
znotraj posamezne evidence — 37. ¢len Uredbe 909/2014/EU nalaga centralni depotni druzbi dnevno
usklajevanje stanj med raCunom, vezanim na izdajo, in racuni imetnikov, primerljive zahteve za razprseno
evidenco izhajajo iz pravil upravljavca, za evidenco pri izdajatelju ali tretji osebi pa iz 79. ¢lena tega
zakona. Nobena od teh dolo¢b pa ne seze preko meje posamezne evidence. Ta €len to vrzel zapolnjuje.

Prvi odstavek postavlja temeljno zahtevo: vsota nematerializiranih vrednostnih papirjev iste izdaje v vseh
evidencah mora biti ves €as enaka Stevilu izdanih. Zahteva velja neprekinjeno in ne le ob posameznih
presecnih trenutkih, saj bi vsako odstopanje pomenilo, da obstaja ve€ pravic, kot jih je izdajatelj izdal.

Drugi odstavek obveznost naslavlja na izdajatelja. Upravljavci posameznih evidenc drug v drugega ne
vidijo in nihée od njih ne pozna celotne izdaje; edini, ki jo pozna, je izdajatelj, saj vrednostne papirje izda in
odlodi o razdelitvi med evidence. Izdajatelj zato tudi vsakemu upravljavcu sporoCi skupno Stevilo izdanih
nematerializiranih vrednostnih papirjev in vsako njegovo spremembo, na primer ob pove€anju ali
zmanj$anju izdaje. Sele s tem podatkom lahko upravljavec presodi, ali je stanje v njegovi evidenci skladno
s celoto.

Tretji odstavek nalaga upravljavcem evidenc medsebojno sporo€anje podatkov, potrebnih za usklajevanje
stanj. Delitev odgovornosti je torej dvojna: vsak upravljavec odgovarja za celovitost znotraj svoje
evidence, izdajatelj pa za celovitost izdaje kot celote, pri ¢emer usklajevanje med evidencami omogoca
izmenjava podatkov med upravljavci.

Iz tega Clena hkrati izhaja odgovor na vpraSanje, ali je nematerializirani vrednostni papir, katerega izdaja
je razdeljena med ve€ evidenc, lahko uvr§€en v trgovanje na mestu trgovanja. Ker je celovitost izdaje
zagotovljena, uvrstitvi ni zadrZzka, pri ¢emer se za tisti del izdaje, ki je uvrS&en v trgovanje, uporabljajo
zahteve iz 3. ¢lena Uredbe 909/2014/EU oziroma izvzetja po Uredbi 2022/858/EU.

K 12. ¢lenu:
Clen ureja prenos nematerializiranega vrednostnega papirja.

Prvi odstavek dolo¢a, da se prenos opravi z vpisom v breme izroCiteljevega in v korist prejemnikovega
stanja v evidenci. Vpis ima konstitutivni ucinek, kar izhaja iz 5. ¢lena tega zakona — prenos ne nastopi s
sklenitvijo pravnega posla, temve€ Sele z vpisom. Dolo¢ba izhaja iz drugega in tretjega odstavka 8. €lena
veljavnega ZNVP-1, pri &emer je posploSena na vse tri reZime — »¢lanu centralne depotne druzbe« je
nadomes¢€eno z »upravljavcu evidence ali osebi, ki je pooblad&ena za opravljanje vpisov«.
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Drugi odstavek dolo¢a, kako imetnik izrazi voljo za razpolaganje: z izdajo naloga za vpis za prenos ali
obremenitev, naslovljenega na upravljavca evidence ali na osebo, ki je pooblasena za opravljanje vpisov.
Dolo¢ba razmejuje pravni posel od razpolagalnega ravnanja — pravni posel med strankama velja po
sploSnih pravilih obligacijskega prava, nalog za vpis pa je dejanje, s katerim imetnik to voljo uveljavi v
razmerju do evidence. Nalog za vpis je opredeljen v 8. toCki prvega odstavka 3. ¢lena tega zakona in
zajema tudi navodilo, za izvedbo katerega je treba uporabiti kriptografski klju¢ ali drugo napravo ali
metodo za digitalni podpis. Kdo nalog vhese v posamezno evidenco, dolo¢ajo doloCbe o posameznih
rezimih.

Tretji odstavek dopusCa, da se nalog za vpis izvrSi samodejno z izvrSevanjem pametne pogodbe.
Pametna pogodba pri tem ni samostojna podlaga za vpis, temvec tehniéni nacin izvrsitve naloga, ki ga je
imetnik dal prej — ko je razpolaganje pogojno odredil. Izraz volje iz prejSnjega odstavka je torej tudi v tem
primeru nujen, le da se izvrSitev naloga odlozi do izpolnitve vnaprej doloCenih pogojev. Dolo¢ba je
umeS&ena v splodni del, ker je uporaba pametnih pogodb odvisna od tehnologije evidence in ne od
izbranega rezima; pogoj je, da jo dopuscajo pravila upravljavca evidence.

K 13. élenu:
Clen ureja prenos nematerializiranega vrednostnega papirja iz ene evidence nematerializiranih
vrednostnih papirjev v drugo.

Dvanajsti Clen tega zakona ureja prenos med stanji znotraj iste evidence, €leni 91 do 94 pa prehod
celotne evidence posameznega izdajatelja iz enega rezima v drugega. Nobena od teh dolo¢b ne ureja
polozaja, v katerem posamezni imetnik svoj nematerializirani vrednostni papir premakne iz ene evidence v
drugo, izdaja pa ostane nespremenjena in v obeh evidencah Se naprej obstaja. Ta polozaj je neposredna
posledica dopustnosti delne tokenizacije in je za njeno delovanje nujen — brez njega bi bila razdelitev
izdaje med evidence trajna in vlagatelj ne bi mogel preiti iz ene oblike v drugo.

Prvi odstavek dolo¢a dopustnost prenosa in ga pogojuje z izpolnjenostjo pogojev za evidentiranje v obeh
evidencah. Pogoj deluje samodejno: nematerializiranega vrednostnega papirja, ki je uvr§€en v trgovanje
na mestu trgovanja, ni mogoc€e prenesti v evidenco pri izdajatelju ali tretji osebi, ker to izkljuCuje 78. ¢len
tega zakona, prenos v razprseno evidenco pa je mogoc le, ¢e jo vodi upravljavec z dovoljenjem po Uredbi
2022/858/EU.

Drugi odstavek doloa nacin izvedbe in trenutek ucinkovanja. Prenos se opravi z dvema vpisoma, v
breme v izvorni in v korist v ciljni evidenci, u€inkuje pa z vpisom v korist. Resitev je enaka kot pri prenosu
znotraj iste evidence po 12. Clenu tega zakona, kjer je za pridobitev prav tako odlocilen vpis v korist
imetnika.

Tretji odstavek zagotavlja, da vpisa nista loéena dogodka. Ce bi se opravila zaporedno in neusklajeno, bi
nematerializirani vrednostni papir v vmesnem €asu bodisi obstajal v obeh evidencah hkrati, kar bi poruSilo
celovitost izdaje iz 11. &lena tega zakona, bodisi ne bi obstajal nikjer, kar bi ogrozilo pravni poloZaj
imetnika. Zato se vpisa opravita kot enotno dejanje, za kar poskrbita upravljavca obeh evidenc.

Ureditev je nova. Veljavni ZNVP-1 je ne pozna, ker pozna le eno evidenco.

K 14. élenu:
Clen ureja omejitev prenosljivosti nematerializiranega vrednostnega papirja. Dologba je vsebinsko enaka
kot v veljavnem ZNVP-1 (Cetrti in peti odstavek 8. ¢lena), le da je izlo€ena v samostojen €len za vedjo
preglednost.

K 15. ¢lenu:

Clen dologa, da nematerializirani vrednostni papir preneha z izbrisom iz evidence. V veljavnem ZNVP-1 ta
nacelna dolo¢ba ni izrecno zapisana kot samostojen €len, temve€ je le posredno razvidna iz drugega
odstavka 4. ¢lena. Izrecna ureditev krepi pravno varnost.
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K 16. élenu:

Clen vzpostavlja izpodbojno domnevo imetni§tva — kdor je v evidenci evidentiran kot imetnik, se $teje za
imetnika. Domneva velja, dokler se ne dokaze drugace. Skupaj z 18. €lenom o dobroverni pridobitvi in 33.
¢lenom o odgovornosti upravljavca evidence tvori temelj zasCite imetnikov v vseh treh rezimih.

Doloc¢ba je nova — veljavni ZNVP-1 te domneve izrecno ne vsebuje, temvec€ jo le posredno vzpostavlja v
5. Clenu, ki opredeljuje imetnika. Izrecna ureditev krepi pravno varnost zlasti v evidenci pri izdajatelju ali
tretji osebi, kjer evidence ne vodi nadzorovan subjekt.

Domneva velja tudi za fiduciarnega imetnika iz 17. Clena tega zakona, torej za imetnika, ki ima
nematerializirani vrednostni papir za racun ene ali ve¢ drugih oseb. Razmerje med njim in temi osebami
na domnevo ne vpliva, saj ta u€inkuje v razmerju do izdajatelja, upravljavca evidence in tretjih oseb.

K 17. élenu:

Clen ureja fiduciarno imetnistvo, to je polozaj, v katerem imetnik nematerializiranega vrednostnega papirja
tega nima zase, ampak za racun ene ali ve¢ drugih oseb. Tak polozaj slovenskemu pravu ni tuj.
Sestintrideseti ¢len zakona, ki ureja trg finanénih instrumentov, ga ureja z razmerjem med centralnim
depojem in poddepojem, Cetrti do deseti odstavek 296. ¢lena istega zakona s fiduciarnim raéunom pri
borznoposredniski druzbi, zakon, ki ureja placgilne storitve, storitve izdajanja elektronskega denarja in
placilne sisteme, s fiduciarnim transakcijskim racunom, pravila poslovanja centralne depotne druzbe pa
fiduciarni racun poznajo kot posebno obliko racuna stranke in ga v centralnem registru posebej oznadijo.
Navedene dolobe o vrednostnih papirjih so vezane na raCune, vpisane v centralni register, zato za
razprSeno evidenco ustreznice nimajo. Ta ¢€len vrzel zapolnjuje in zagotavlja, da so pravni ucinki vpisov
enaki ne glede na rezim, kar je eno od temeljnih nacel tega zakona.

Prvi odstavek opredeljuje fiduciarnega imetnika z dvema elementoma, ki sta prevzeta iz petega odstavka
296. ¢lena zakona, ki ureja trg finan¢nih instrumentov: vrednostni papir ima za raCun drugih oseb in pravic
iz njega ne izvrSuje zase. Opredelitev ne ustvarja nove vrste racuna in nikogar ne pooblaséa, da tak racun
ali denarnico vodi — kdo sme voditi radun za racun drugih oseb in pod katerimi pogoji, ureja zakon, ki
ureja trg financnih instrumentov, vrste racunov v centralnem registru pa dolo¢a centralna depotna druzba
v pravilih na podlagi 39. élena tega zakona. Clen dolo&a le, kaj velja, kadar tak poloZaj nastane.

Drugi odstavek dolo¢a ucinek navzven. Nasproti izdajatelju, upravljavcu evidence in tretjim osebam se za
imetnika Steje fiduciarni imetnik, ne pa osebe, za raCun katerih ima vrednostni papir. Dolo¢ba sledi drugi
toCki prvega odstavka 36. Clena zakona, ki ureja trg finan¢nih instrumentov, po kateri se imetnik raCuna v
centralnem depoju Steje za zakonitega imetnika, in tretji tocki drugega odstavka istega ¢lena, po kateri
vpisi v poddepo nimajo pravnih u€inkov neposredno v razmerju do izdajatelja. Vsebinsko izhaja ze iz 4.
Clena tega zakona, izrecno pa je zapisana zato, ker je prav v tem polozaju v praksi nastajal dvom.
Razmerja med fiduciarnim imetnikom in osebami, za racun katerih ima vrednostne papirje, ta zakon ne
ureja — gre za drugo raven, ki jo urejajo predpisi o varovanju premoZzenja strank ter pogodba med njimi,
kadar je fiduciarni imetnik oseba s sedeZzem v drugi drZavi, pa pravo te drZzave.

Tretji odstavek nalaga fiduciarnemu imetniku vodenje evidence upravi¢enih oseb. Obveznost je vezana na
dejansko stanje in ne na lastnost subjekta, zato velja za vsakega fiduciarnega imetnika ne glede na to, ali
je investicijsko podijetje, banka, notar, odvetnik ali druga oseba, in v vseh rezimih, v katerih je fiduciarno
imetniStvo dopustno. Za investicijska podjetja se z obveznostjo prekriva vodenje poddepoja po zakonu, ki
ureja trg finan¢nih instrumentov, kar ni podvajanje — tam gre za bonitetno obveznost pri opravljanju
investicijskih storitev, tu za obveznost, brez katere fiduciarno imetniStvo ne more delovati, saj sicer ni
ugotovljivo, komu kaj pripada.

Cetrti odstavek daje osebi, za radun katere ima fiduciarni imetnik vrednostne papirje, pravico do potrdila.
Te osebe v evidenci nematerializiranih vrednostnih papirjev niso evidentirane, zato jim potrdila po 22.
Clenu tega zakona upravljavec evidence ne more izdati. Potrdilo jim izda fiduciarni imetnik na podlagi
evidence iz prejdnjega odstavka, v enakem roku, kot velja za upravljavca evidence.
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Peti odstavek ureja poloZaj ob insolventnosti fiduciarnega imetnika in ob izvrSbi zoper njega. Vrednostni
papirji, ki jih ima za raun drugih oseb, se Stejejo za premozenje teh oseb, njegovi upniki nanje ne morejo
posedi in niso del ste€ajne mase. Dolo&ba je oblikovana po vzoru ureditve fiduciarnega raCuna v zakonu,
ki ureja pladilne storitve, storitve izdajanja elektronskega denarja in pladilne sisteme, in sledi
obligacijskopravnemu izhodi$€u, po katerem se premozenje, ki ga je nekdo pridobil v svojem imenu za tuj
raéun, v razmerju do njegovih upnikov ne Steje za njegovo. Varstvo je brezpogojno, kot je v obeh
navedenih zakonih; zlorabo preprecuje ze to, da fiduciarno naravo raéuna oznaci sama evidenca in da
mora tisti, ki uveljavlja izloCitev, izkazati upravi¢enje.

Fiduciarno imetniStvo ni dopustno v evidenci pri izdajatelju ali tretji osebi, kar dolo€a drugi odstavek 79.
Clena tega zakona.

K 18. élenu:

Clen ureja dobroverno pridobitev nematerializiranega vrednostnega papirja in je posledica konstitutivnega
uCinka vpisa iz 5. ¢lena tega zakona. Ker se pravice pridobivajo z vpisom, se mora tisti, ki v pravnem
prometu ravna, nanj tudi zanesti — sicer bi moral pred vsako pridobitvijo preverjati veljavnost celotne
verige prejSnjih vpisov, kar bi promet z nematerializiranimi vrednostnimi papirji onemogocilo.

Prvi odstavek postavlja naCelo zaupanja v evidenco in je oblikovan po vzoru prvega odstavka 8. €lena
Zakona o zemljiSki knjigi. Izbira vzora je premisljena. Dobroverna pridobitev premicnin sloni na posesti,
torej na dejanskem stanju, in zato pozna pogoje, ki jih na vpis v evidenco ni mogoCe prenesti —
odplag¢nost, zaupanje stvari, izro€itev in izjeme za ukradene ali izgubljene stvari. Dobroverna pridobitev v
registrskem sistemu pa sloni na vpisu, ki ga vodi tretja oseba in ki je preverljiv. ZemljiSka knjiga je zato
ustreznejsi primerjalni okvir kot ureditev premicénin.

Drugi odstavek dolo¢a pravno posledico. Dobroverni pridobitelj postane imetnik tudi, €e je bil vpis v korist
njegovega prednika opravljen brez veljavne podlage. Dolocba je vsebinsko enaka tretiemu odstavku 16.
¢lena Zakona o nematerializiranih vrednostnih papirjih (Uradni list RS, §t. 23/99), ki je institut urejal
samostojno od leta 1999 do uveljavitve ZNVP-1. Veljavni ZNVP-1 ga ne vsebuje, zaradi Cesar je danes
nejasno, kaj velja, kadar je vpis opravljen brez veljavne podlage. Institut slovenskemu pravu ni tuj — za
prinosniSke vrednostne papirje ga vsebuje Cetrti odstavek 216. ¢lena Obligacijskega zakonika, nemski
zakon o elektronskih vrednostnih papirjih pa ga v 26. ¢lenu izrecno doloCa za kriptovrednostne papirje.

Tretji odstavek dolo¢a domnevo dobrovernosti pri pridobitvi na mestu trgovanja in je prevzet iz Cetrtega
odstavka 16. ¢lena navedenega zakona. Brez nje bi moral vsak pridobitelj na organiziranem trgu ali v
vecCstranskem sistemu trgovanja dokazovati lastno dobrovernost, Ceprav nasprotne stranke ne izbere in je
ne pozna.

Cetrti odstavek pojasnjuje polozaj prikrajsanega imetnika. Dobroverna pridobitev ne ustvari novega
nematerializiranega vrednostnega papirja in ne poseZe v celovitost izdaje po 11. &lenu tega zakona,
temvec razresi, komu obstojedi pripada. PrikrajSani ima odSkodninski zahtevek proti upravljavcu evidence,
ki po 33. &lenu tega zakona odgovarja za pravilnost evidence z obrnjenim dokaznim bremenom. Celovitost
izdaje se torej ne popravlja z odvzemom pravice dobrovernemu pridobitelju, temve& z od8kodnino.

K 19. élenu:

Clen ureja odpravo nepravilnega vpisa v evidenci nematerializiranih vrednostnih papirjev. Ker ima vpis po
5. Clenu tega zakona konstitutivni u¢inek, mora obstajati pot, po kateri se vpis, opravljen brez veljavnega
pravnega temelja ali v neskladju z dejanskim stanjem, odpravi in evidenca uskladi s pravnim polozajem.
Brez take poti bi bila prizadetemu na voljo le odSkodnina, kar bi pomenilo, da nepravilen vpis pravni
polozaj dokonéno spremeni, Eeprav zanj ni bilo podlage.

Prvi odstavek daje pravico zahtevati popravek vsakomur, ki izkaZe pravni interes. Krog upravi¢encev je

opredeljen 3irSe od imetnika, ker je lahko prizadet tudi zastavni upnik, upravi€enec iz prepovedi
razpolaganja ali oseba, ki je bila neupravi€eno izbrisana in zato v evidenci sploh ni ve¢ navedena.
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Drugi odstavek dopus&a upravljavcu, da o€itno pisno ali tehni€éno napako odpravi sam, brez zahteve.
Pooblastilo je namenoma zamejeno na napake, ki ne posegajo v vsebino razmerij — na primer napacno
zapisano ime ali podvojen vnos. Vsebinski popravek, ki bi spremenil imetniStvo ali obseg pravic,
upravljavec brez zahteve ali sodne odlocbe ne sme opraviti. Obveznost obvestitve imetnika zagotavlja, da
lahko ta popravek preveri in mu po potrebi ugovarja.

Tretji odstavek dolo¢a sodno varstvo za primer, ko upravljavec popravka ne opravi v petnajstih dneh ali ko
je vpis sporen med ve€ osebami. Upravljavec evidence namre¢ ni organ, ki bi odlo€al o pravicah, zato
spora med domnevnim imetnikom in vpisano osebo ne more razresiti sam. V takem sporu lahko sodisCe
do odlocitve odredi prepoved razpolaganja, ki se v evidenco vpiSe kot breme po 30. ¢lenu tega zakona, s
¢imer se prepreci, da bi bili sporni nematerializirani vrednostni papirji medtem preneseni.

Cetrti odstavek dolo¢a razmerje do dobroverne pridobitve. Ce je nematerializirani vrednostni papir na
podlagi nepravilnega vpisa pridobila oseba, ki je ravnala v dobri veri in v zaupanju v pravilnost evidence,
popravek v njeno pravico ne poseze. PrikrajSanemu v takem primeru ostane odSkodninski zahtevek proti
upravljavcu evidence po 33. &lenu tega zakona. Razmerje je s tem enako kot pri drugih registrskih
sistemih — zaupanje v evidenco prevlada nad zahtevo po njeni popolni to¢nosti, cena tega pa se nosi z
odskodnino in ne z odvzemom pridobljene pravice.

Predlog Uredbe o okviru prava druzb 28. rezima — »EU Inc.« (COM(2026) 321) v desetem odstavku 59.
Clena doloCa, da se popravki podatkov v digitalnem registru delnic ob ocitnih napakah, tehniénih napakah,
prevari ali kadar druzba veljavno izvedenega prenosa ne vpiSe, opravijo v skladu z nacionalnim pravom.
Ta €len je slovenska ureditev, na katero navedena dolocba napotuje.

K 20. élenu:
Clen ureja vpise, ki se opravijo na podlagi odlo¢b drzavnih organov ali na podlagi drugih pravnih dejstev,
torej brez pravnega posla med strankama.

Prvi odstavek ureja vpis v korist pridobitelja na podlagi pravhomoéne sodne odloCbe, pravhomocne
odlo¢be drugega drzavnega organa ali na podlagi zakona.

Drugi odstavek ureja vpis v korist dedi€a na podlagi pravhomoc¢nega sklepa o dedovanju. Tretji odstavek
ureja vpis v korist pridobitelja na podlagi statusnega preoblikovanja po zakonu, ki ureja gospodarske
druzbe.

V teh primerih ima vpis ugotovitveni in ne konstitutivni uc¢inek, kar je izjema od 5. ¢lena tega zakona, ki jo
ta dopusca s pridrzkom, da zakon lahko doloci drugace. Dedi¢ namre€ pridobi zapustnikovo premozenje s
trenutkom uvedbe dedovanja, prevzemna druzba premozenje prevzete druzbe z vpisom preoblikovanja v
sodni register, upravi¢enec iz sodne odlo¢be pa s pravnomocnostjo te odloCbe. Vpis v evidenco
nematerializiranih vrednostnih papirjev v teh primerih pravnega polozaja ne ustvari, temve¢ ga uskladi z
Ze nastalim stanjem.

Cetrti odstavek pojasnjuje, da odlogba ni podlaga le za vpis v korist pridobitelja, temve& tudi za vsak drug
vpis, ki ga nalaga — na primer za izbris nematerializiranega vrednostnega papirja, za izbris neupravi¢eno
vpisane osebe ali za izvedbo popravka po 19. €lenu tega zakona. Prvi trije odstavki urejajo najpogostejse
primere, Cetrti pa zagotavlja, da ureditev ni omejena nanje. Vpis in izbris bremen na podlagi odlo¢b
posebej ureja 30. ¢len tega zakona.

Dolo¢be zagotavljajo, da se vpisi na podlagi odlo¢b ali zakona opravijo v vseh treh rezimih. V veljavnem
ZNVP-1 je pridobitev na podlagi odlo¢b urejena v 24. in 27. €lenu, vendar le za centralni register.

K 21. ¢lenu:

Clen ureja delniko knjigo in knjigo drugih imenskih nematerializiranih vrednostnih papirjev enotno za vse
tri reZime.
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Delnika knjiga ni samostojna evidenca, temvecd izpeljanka iz evidence nematerializiranih vrednostnih
papirjev. Evidenca vsebuje podatke o vrednostnih papirjih, njihovih vsakokratnih imetnikih in bremenih ter
zgodovino vseh vpisov in sprememb, delniSka knjiga pa izkazuje stanje imetnikov imenskih vrednostnih
papirjev, in sicer v ozjem naboru podatkov. Zato se vpisi vanjo ne opravljajo samostojno, temve¢ na
podlagi podatkov o opravljenih vpisih v evidenci.

Umestitev v splodni del je posledica te narave. Ureditev je v vseh treh rezimih vsebinsko enaka in se
razlikuje le po tem, kdo knjigo vodi, kar je zajeto s pojmom upravljavca evidence nematerializiranih
vrednostnih papirjev iz 17. to¢ke prvega odstavka 3. Clena tega zakona. Enak pristop uporablja tudi 235.
Clen Zakona o gospodarskih druzbah, ki ureditev delniS8ke knjige izrecno prepusCa zakonu, ki ureja
nematerializirane vrednostne papirje, njen pravni uinek pa dolo¢a sam.

Prvi odstavek dolo€a, da se za izdajatelja imenskih nematerializiranih vrednostnih papirjev vodi delniska
knjiga oziroma knjiga drugih imenskih nematerializiranih vrednostnih papirjev. Dolo¢ba je oblikovana
brezosebno, ker v centralnem registru in v razprSeni evidenci knjigo vodi upravljavec za izdajatelja, v
evidenci pri izdajatelju pa jo izdajatelj vodi zase.

Drugi odstavek dolo€a, kdo knjigo vodi in iz Cesa. Vpisi se opravijo na podlagi podatkov o opravljenih
vpisih v evidenci, kar zagotavlja, da knjiga izkazuje isto stanje kot evidenca in da ne more nastati
razhajanje med njima.

Tretji odstavek dolo¢a nabor podatkov o imetniku, ki je fizi€éna oseba. V primerjavi z veljavno ureditvijo je
izpuS€en podatek o tipu racuna, ker pojem racuna ni enoten v vseh treh rezimih.

Cetrti in peti odstavek urejata dostop do podatkov iz knjige in razlikujeta med rezimi. Kadar evidenco vodi
centralna depotna druzba ali upravljavec evidence finanénih instrumentov DLT, lahko podatke zahteva
vsak, razen podatkov o davéni Stevilki in enoli¢ni identifikaciji fizicne osebe. Kadar pa evidenco vodi
izdajatelj ali tretja oseba, je krog upravitencev ozji in obsega imetnike imenskih vrednostnih papirjev tega
izdajatelja ter osebe, ki izkazejo pravni interes.

Razlika je utemeljena z naravo vrednostnih papirjev v posameznem rezimu. Javna dostopnost podatkov o
imetnikih ima smisel pri vrednostnih papirjih, ki so ali so lahko predmet trgovanja in pri katerih preglednost
lastniSke strukture sluZi zaupanju v trg. Evidenca pri izdajatelju ali tretji osebi pa je po 78. €lenu tega
zakona omejena na nekotirane vrednostne papirje, praviloma manjsih izdajateljev z zaprtim krogom
imetnikov; javna dostopnost seznama imetnikov bi tam pomenila razkritie lastniS8ke strukture zasebne
druzbe komur koli, kar pri primerljivih ureditvah v drugih drzavah clanicah ni obi¢ajno. Omejitev ne
prizadene tistih, ki podatke potrebujejo — imetnik jih dobi kot imetnik, vsakdo drug pa ob izkazanem
pravnem interesu.

Sesti odstavek dologa, da omejitev glede davéne $tevilke in enoliéne identifikacije ne velja za osebe, ki so
do teh podatkov upravi¢ene po dolo¢bah tega zakona o dostopu do podatkov iz evidence, torej zlasti za
agencijo, sodid¢e, davéni organ in druge organe pri opravljanju nalog iz njihove pristojnosti.

Ureditev je vsebinsko enaka kot v veljavnhem ZNVP-1 (25. &len in peti odstavek 41. &lena), le da je
razsSirjena na vse tri reZzime in zdruZzena v en ¢len.

K 22. ¢lenu:
Clen ureja potrdilo o imetniStvu nematerializiranega vrednostnega papirja in velja za vse tri rezime.

Prvi odstavek daje pravico zahtevati potrdilo imetniku in vsaki drugi osebi, ki je po tem zakonu upravi¢ena
do podatkov iz evidence. Krog upraviCencev je s tem enak krogu, ki mu zakon priznava dostop do
podatkov v posameznem rezimu, kar za centralni register dolo¢a 54. ¢len, za razprSeno evidenco 72. ¢len
in za evidenco pri izdajatelju ali tretji osebi 89. &len tega zakona. Upravljavec evidence potrdilo izda v treh
delovnih dneh od prejema zahteve. Pojem upravljavca evidence je opredeljen v 17. to¢ki prvega odstavka
3. Clena tega zakona in zajema centralno depotno druzbo, upravljavca evidence finan¢nih instrumentov
DLT ter izdajatelja oziroma tretjo osebo.
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Drugi odstavek dolo¢a minimalno vsebino potrdila: podatke o imetniku, vrsti in koli€ini nematerializiranih
vrednostnih papirjev ter o morebitnih bremenih.

Tretji odstavek dopus€a, da upravljavec evidence podrobnejSi postopek izdaje potrdil dolo&i v svojih
pravilih — v centralnem registru so to pravila centralne depotne druzbe, v razprSeni evidenci pravila
upravljavca, v evidenci pri izdajatelju ali tretji osebi pa pravila iz tretjega odstavka 79. ¢lena tega zakona.

Potrdilo po tem &lenu upravljavec evidence izda imetniku, torej tudi fiduciarnemu imetniku iz 17. ¢lena
tega zakona. Osebe, za racun katerih ima fiduciarni imetnik nematerializirane vrednostne papirje, v
evidenci niso evidentirane, zato jim upravljavec evidence potrdila po tem ¢lenu ne more izdati; potrdilo o
vrsti in koli¢ini nematerializiranih vrednostnih papirjev, ki jih ima fiduciarni imetnik za njihov racun, jim ta
izda po Cetrtem odstavku 17. €lena tega zakona.

V veljavnem ZNVP-1 je potrdilo urejeno le za prinosniSke vrednostne papirje v centralnem registru (43.
¢len). Predlog zakona razsirja pravico do potrdila na vse nematerializirane vrednostne papirje v vseh treh
rezimih, kar je klju€en instrument zascite imetnikov zlasti v evidenci pri izdajatelju ali tretji osebi. Za
posebnosti izdaje potrdila za prinosniSke vrednostne papirje v centralnem registru se uporablja 57. ¢len
tega zakona.

K 23. ¢lenu:
Clen opredeljuje breme kot pravno dejstvo, ki se vpiSe v evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev
in ki pove, da je in kako je omejena imetnikova pravica iz nematerializiranega vrednostnega papirja.

Dolo¢ba je vsebinsko enaka kot v veljavnem ZNVP-1 (11. €len), pri ¢emer je »centralni register«
nadomes¢en z »evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev«. Opredelitev se uporablja za vse tri
rezime.

K 24. ¢lenu:
Clen ureja nastanek bremena. Prvi odstavek dologa tri pravne podlage za nastanek bremena: pravni
posel, zakon ali odlo¢ba drzavnega organa oziroma nosilca javnega pooblastila. Drugi odstavek doloca,
da sta bremeni, ki lahko nastaneta na podlagi pravnega posla, zastavna pravica in prepoved
razpolaganja.

Dolocba je vsebinsko enaka kot v veljavnem ZNVP-1 (28. ¢len) in se uporablja za vse tri rezime.

K 25. ¢lenu:
Clen ureja vpis bremen, ki nastanejo na podlagi pravnega posla.

Prvi odstavek dolo€a, da se breme vpiSe pri nematerializiranem vrednostnem papirju, na katerem je
ustanovljeno, in sicer na podlagi zahteve njegovega imetnika. Breme se torej vpiSe pri vrednostnem
papirju in ne pri imetniku. Razlikovanje je bistveno, ker breme omejuje pravico iz vrednostnega papirja in
ostane tudi ob spremembi imetnika, kar je skladno s 23. ¢lenom tega zakona, po katerem je breme pravno
dejstvo o omejitvi imetnikove pravice iz nematerializiranega vrednostnega papirja.

Drugi odstavek dolo¢a, da se ob vpisu bremena vpiSe tudi oseba, v korist katere je breme ustanovljeno.

V primerjavi z veljavnim ZNVP-1 (29. ¢len) je dolocba posplosena — ZNVP-1 je doloc¢al, da breme v
centralni register vpiSe »Clan na podlagi zahteve imetnika«, predlog zakona pa navedbe osebe, ki vpis
opravi, ne vsebuje. S tem je dolo¢ba uporabna za vse tri rezime, saj je v centralnem registru to ¢lan
centralne depotne druzbe, v razprSeni evidenci upravljavec evidence finanénih instrumentov DLT, v
evidenci pri izdajatelju pa izdajatelj ali tretja oseba.

K 26. élenu:
Clen ureja zastavno pravico na nematerializiranem vrednostnem papirju.
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Prvi odstavek doloCa, da zastavni upnik pridobi zastavno pravico z njenim vpisom v evidenco
nematerializiranih vrednostnih papirjev. Vpis ima konstitutivni u¢inek.

Drugi odstavek dolo¢a ucinke vpisa zastavne pravice: prepoved razpolaganja z zastavljenimi vrednostnimi
papirji, izplacilo denarnih obveznosti v korist zastavnega upnika ter ohranitev preostalih pravic pri
imetniku.

Tretji odstavek ureja pobotanje donosov (obresti, dividend) s stroski in terjatvami zastavnega upnika ter
dopusca dogovor, da se donosi ne pobotajo.

Prva alineja drugega odstavka ne posega v ureditev po zakonu, ki ureja finanéna zavarovanja. Ta zakon
kot poseben predpis, s katerim je v pravni red Republike Slovenije prenesena Direktiva 2002/47/ES o
dogovorih o finanénem zavarovanju, za dogovore o finanénem zavarovanju med subjekti, ki jih doloca,
omogocCa drugacno ureditev razpolaganja z zavarovanjem, zlasti pravico prejemnika zavarovanja do
razpolaganja s financnim instrumentom in poenostavljeno uveljavitev zavarovanja brez sodne izvrsbe.
Kadar so izpolnjeni pogoji za uporabo navedenega zakona, se uporabijo njegove dolo¢be, splo$na
ureditev zastavne pravice po tem zakonu pa se uporablja za vse druge primere. Enako razmerje velja za
prepoved veckratne zastavitve iz prvega odstavka 30. ¢lena tega zakona.

Dolocba izhaja iz prvega ter tretjega in Cetrtega odstavka 30. Clena veljavnega ZNVP-1. V primerjavi z
ZNVP-1 je poenostavljena — Crtane so podrobnosti o zastavhem ¢lanu centralne depotne druzbe in o
nacinu vpisa z dvostranskim nalogom, ki so znacilne za centralni register in so urejene v VI. poglavju (52.
¢len). Splosni del ureja le tiste pravne u€inke zastavne pravice, ki so skupni vsem trem rezimom.

K 27. élenu:

Clen ureja izvrsitev zastavne pravice. Zastavni upnik lahko proda zastavljeni nematerializirani vrednostni
papir po pravilih o prodaji zastavljenih premicnin iz zakona, ki ureja stvarnopravna razmerja, pri ¢emer se
Steje, da obstaja dogovor o izvensodni prodaiji.

Dolocba je vsebinsko enaka kot v veljavnem ZNVP-1 (31. ¢len) in se uporablja za vse tri rezime.

K 28. élenu:
Clen ureja izbris zastavne pravice iz evidence nematerializiranih vrednostnih papirjev. Zastavna pravica
se izbriSe na podlagi zahteve zastavnega upnika.

V primerjavi z veljavnim ZNVP-1 (32. ¢len) je doloCba poenostavljena — &rtane so podrobnosti o vlogi
zastavnega Clana in dvostranskem nalogu, ki so znacilne za centralni register in so urejene v VI. poglavju
(52. Clen). Splo3ni del ureja le temeljno pravilo, ki je skupno vsem trem reZzimom.

K 29. élenu:
Clen ureja zastavno pravico, ki nastane na podlagi zakona.

Prvi odstavek daje centralni depotni druzbi in upravljavcu evidence finanénih instrumentov DLT zakonito
zastavno pravico za terjatve iz razmerja z imetnikom, zlasti za neplacane stroSke vodenja evidence.
Zastavna pravica ne pripada izdajatelju ali tretji osebi, ki vodi evidenco po VIIl. poglavju tega zakona.
Izdajatelj je namrec hkrati dolznik iz nematerializiranega vrednostnega papirja, zato bi zastavna pravica na
vrednostnih papirjih lastnih imetnikov pomenila, da bi si za lastno terjatev zagotovil zavarovanje na pravici,
ki jo sam dolguje. Ob prepovedi veckratne zastavitve iz prvega odstavka 30. Clena tega zakona bi tak
polozaj imetniku hkrati onemogo il zastavitev pri drugem upniku. lzdajatelj svoje terjatve iz razmerja z
imetnikom uveljavlja po sploSnih pravilih.

Drugi odstavek napotuje na smiselno uporabo doloéb o pridobitvi, u€inkih, izvrSitvi in izbrisu zastavne
pravice iz 26. do 28. &lena tega zakona.
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K 30. élenu:
Clen ureja prepoved veckratne zastavitve nematerializiranega vrednostnega papirja.

Prvi odstavek dolo€a, da se nematerializiranega vrednostnega papirja ne sme veckratno zastaviti niti se
ne sme pridobiti zastavne pravice na Ze zastavljenem nematerializiranem vrednostnem papirju.

Drugi odstavek doloCa izjemo za primer izvrSbe — zastavna pravica ni ovira za izvr§bo na zastavljene
nematerializirane vrednostne papirje, pri Eemer ima zastavni upnik, €igar zastavna pravica je bila vpisana
prej, prednost pri poplacilu.

Dolocba je vsebinsko enaka kot v veljavnem ZNVP-1 (34. &len) in se uporablja za vse tri reZime.

K 31. élenu:
Clen ureja prepoved razpolaganja z nematerializiranim vrednostnim papirjem.

Prvi odstavek napotuje na smiselno uporabo dolo¢b zakona, ki ureja stvarnopravna razmerja, o prepovedi
odtujitve oziroma obremenitve premicnin.

Drugi odstavek dolo€a, da prepoved razpolaganja nastane z vpisom v evidenco, enako kot zastavna
pravica po prvem odstavku 26. Clena tega zakona. Pravni posel, s katerim se stranki dogovorita o
prepovedi odtujitve ali obremenitve, med njima veljavno obstaja tudi brez vpisa in ucinkuje obligacijsko,
breme na nematerializiranem vrednostnem papirju z u€inkom proti vsakomur pa nastane Sele z vpisom.
Razmejitev sledi razmerju med pravnim naslovom in na¢inom pridobitve, ki ga zakon uporablja pri vseh
bremenih — prvi odstavek 24. ¢lena tega zakona dolo¢a podlage za nastanek bremena, vpis pa je nacin,
s katerim breme nastane. Vpisana prepoved razpolaganja uc€inkuje tako, da oseba, ki je pooblas€ena za
opravljanje vpisov, brez soglasja upravi¢enca ne sme opraviti vpisa za prenos ali obremenitev. Prepoved
torej ne deluje le med strankama dogovora, temvec€ zavezuje tudi tistega, ki vodi evidenco oziroma vanjo
vnasa naloge.

V primerjavi z veljavnim ZNVP-1 (35. ¢len) je dolo¢ba posploSena — ZNVP-1 je doloc¢al, da »¢lan
centralne depotne druzbe« ne sme vnesti naloga, predlog zakona pa govori o »osebi, ki je pooblas€ena
za opravljanje vpisov«, kar zajema vse tri rezime.

K 32. ¢lenu:
Clen ureja vpis bremen na podlagi odlo&b drzavnih organov ali nosilcev javnih pooblastil.

Prvi odstavek doloCa, da vpis opravi upravljavec evidence, razen e odloCba zahteva ravnanje druge
osebe. Drugi odstavek dolo¢a, da ima breme ucinke, kot izhajajo iz odlocbe, ki je podlaga za vpis.

Doloéba izhaja iz 36. ¢lena veljavnega ZNVP-1, pri Eemer je posploSena — ZNVP-1 je dolocal, da vpis
opravlja »centralna depotna druzba«, predlog zakona pa govori o »upravljavcu evidence«, kar zajema vse
tri rezime.

K 33. ¢lenu:
Clen ureja odgovornost upravljavca evidence za pravilnost evidence nematerializiranih vrednostnih
papirjev.

Prvi odstavek vzpostavlja krivdno odgovornost z obrnjenim dokaznim bremenom — kdor vodi evidenco,
odgovarja za Skodo, ki nastane imetniku zaradi nepravilnosti evidence, razen ¢e dokaze, da je ravnal s
skrbnostjo dobrega strokovnjaka. Ta standard opredeljuje drugi odstavek 6. ¢lena Obligacijskega zakonika
kot ravnanje po pravilih stroke in po obigajih, ki se zahteva pri izpolnjevanju obveznosti iz poklicne
dejavnosti. Standard je enak v vseh treh reZimih, saj je dejavnost vodenja evidence z vidika imetnika ista
ne glede na to, kdo jo opravlja, varstvo imetnika pa ne more biti odvisno od izdajateljeve izbire rezima.
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Drugi odstavek primeroma naSteva tipi€ne primere Skode: nepooblas&en vpis, neizvedba naloZzenega
vpisa in neto¢nost evidentiranih podatkov.

Doloc¢ba je nova — veljavni ZNVP-1 odgovornosti upravljavca evidence izrecno ne ureja. Pomembna je
zlasti za evidenco pri izdajatelju ali tretji osebi, kjer evidence ne vodi nadzorovan subjekt, temvec¢ izdajatel]
sam, in zagotavlja, da imetniki v vseh treh rezimih uzivajo primerljivo raven zasc¢ite.

K 34. ¢lenu:
Clen ureja odgovornost za nepooblascéen vpis v evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev.

Prvi odstavek dolo¢a, da je nepooblas€en vpis protipraven. Dologba protipravnost izreka kot samostojno
pravno dejstvo in ne le kot predpostavko odSkodninske odgovornosti. OSkodovancu s tem ni treba
dokazovati, da je bilo ravnanje protipravno, temvec le, da je bil vpis opravljen brez pooblastila. To je
pomembno zlasti tam, kjer je nepooblasen vpis storila oseba, ki z imetnikom ni v nobenem razmerju in
zato ne krsi nobene pogodbene obveznosti.

Drugi odstavek dolo¢a, da kdor opravi ali povzro&i nepooblas&en vpis, odgovarja za vso $kodo po splosnih
pravilih odSkodninskega prava. Zajet je tudi tisti, ki vpisa ne opravi sam, temve¢ ga povzro€i — na primer
z vlozitvijo neresni¢ne zahteve ali z uporabo tuje enoli¢ne identifikacije.

Dolocba je nova in dopolnjuje 33. ¢len tega zakona. Razlika med njima ni le v obsegu, temve€ v podlagi
odgovornosti. Triintrideseti ¢len odgovornost veze na polozaj upravljavca evidence in izhaja iz razmerja
med njim in imetnikom, zato je oblikovan z obrnjenim dokaznim bremenom in s standardom skrbnosti
dobrega strokovnjaka. Ta Clen pa odgovornost veze na samo dejanje in zavezuje vsakogar, Ki
nepooblasen vpis opravi ali povzrogi, tudi tretjo osebo, ki upravljavec evidence ni in z imetnikom ni v
razmerju. Oba ¢lena se lahko uporabita hkrati, kadar je nepooblas&en vpis opravil upravljavec evidence
sam.

Dolocba je podlaga za prekrSkovno sankcijo iz petega odstavka 104. ¢lena tega zakona.

K 35. ¢lenu:
Clen opredeljuje centralni register kot evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev, ki jo vodi centralna
depotna druzba. Opredelitev navezuje centralni register na sploSni pojem evidence iz 5. to¢ke prvega
odstavka 3. ¢lena tega zakona in ga opredeljuje kot poseben primer evidence, za katero veljajo dolocbe
VI. poglavja.

V veljavnem ZNVP-1 je centralni register opredeljen v prvem odstavku 9. ¢lena. Predlog zakona ohranja
enako vsebino, le da je opredelitev krajSa, ker so podrobnosti o pravicah, obveznostih, imetnikih in
bremenih Ze zajete v sploSni opredelitvi evidence v 5. tocki prvega odstavka 3. ¢lena tega zakona.

K 36. élenu:

Clen dologa podrogje uporabe VI. poglavja. Dologbe poglavja se uporabljajo za centralni register, ki ga
vodi centralna depotna druZba s sedeZem v Republiki Sloveniji ali podruznica centralne depotne druzbe
drzave C&lanice, ki je vpisana v poslovni register.

Dolocba je vsebinsko enaka kot v veljavnem ZNVP-1 (Cetrti odstavek 9. €lena) in omejuje uporabo VI.
poglavja na centralne registre z navezno okoli§€ino v Republiki Sloveniji.

K 37. ¢élenu:
Clen ureja sestavo centralnega registra.

Prvi odstavek dolo€a, da centralni register sestavljajo raduni nematerializiranih vrednostnih papirjev, in
uvaja skrajSano obliko »rauni«, ki se uporablja v nadaljnjem besedilu tega poglavja.
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Drugi odstavek doloa podatke, ki se vodijo pri vsakem radunu: podatki o imetniku racuna, vrsti raduna,
¢lanu oziroma ¢lanih centralne depotne druzbe, ki smejo vnaSati naloge za vpis, in vrsti vpisov, za katere
smejo ti €lani vnasati naloge.

Tretji odstavek opredeljuje vzdrzevanje stanj nematerializiranih vrednostnih papirjev na racunu kot tekoce
vzdrzevanje podatkov o vrsti in koli€ini nematerializiranih vrednostnih papirjev ter o bremenih na njih.

Dolo¢ba je vsebinsko enaka kot v veljavnem ZNVP-1 (13. ¢len) in je znalilna za centralni register —
pojem ra¢una se ne uporablja v sploSnem delu zakona niti v drugih dveh rezimih, ki imata lastno ureditev
sestave evidence, in sicer v 61. in 80. ¢lenu tega zakona.

K 38. ¢lenu:
Clen ureja podatke o imetnikih ragunov in &lanih centralne depotne druzbe v centralnem registru.

Prvi odstavek doloCa, da se za oznaditev imetnika rauna oziroma C€lana centralne depotne druzbe
uporablja enoli¢na identifikacija — enotna mati¢na Stevilka obfana za osebe v centralnem registru
prebivalstva in mati¢na Stevilka za osebe v poslovnem registru.

Drugi odstavek pooblas¢a centralno depotno druzbo, da v pravilih dolo¢i nacin enoli¢ne identifikacije oseb,
ki niso vpisane v navedena registra, ter oblik zdruzevanja brez pravne osebnosti.

Tretji odstavek dolo¢a dodatne podatke, ki se vodijo v centralnem registru poleg enoli¢ne identifikacije:
osebno ime ali firma, naslov ali sedez ter davéna Stevilka.

Cetrti odstavek dologa obveznost organov, ki vodijo poslovni register, centralni register prebivalstva ali
davcni register, da centralni depotni druzbi brezpla¢no teko¢e sporo€ajo podatke.

Dolocba je vsebinsko enaka kot v veljavnem ZNVP-1 (14. ¢len).

K 39. ¢lenu:
Clen pooblas&a centralno depotno druzbo, da v pravilih podrobneje dologi nadin vodenja centralnega
registra, vkljuéno s podrobnejSo opredelitvijo vrst raunov in nacina vodenja racunov.

Doloc¢ba izhaja iz 18. ¢lena veljavnega ZNVP-1, pri Eemer je skrajSana — podrobnosti o vrstah nalogov,
vrstah vpisov in uparjanju so urejene v 44. ¢lenu tega zakona.

K 40. ¢lenu:
Clen nasSteva vrste vpisov v centralnem registru: izdaje, izbrisi, zamenjave, prenosi med racuni, vpisi in
izbrisi bremen s prenosom ter vpisi in izbrisi bremen brez prenosa.

Doloéba je vsebinsko enaka kot v veljavnem ZNVP-1 (15. €len).

K 41. élenu:

Clen ureja opravljanje vpisov v centralnem registru. Prvi odstavek dolo¢a, da se vpis opravi na podlagi
vhesenega naloga za vpis. Drugi odstavek dolo€a, da naloge za vpis v imenu in za racun imetnika vnasa
¢lan centralne depotne druzbe, ki je pooblaséen za vnasanje nalogov glede raduna tega imetnika.

Doloc¢ba izhaja iz prvega odstavka 16. ¢lena veljavhega ZNVP-1.

K 42. ¢lenu:

Clen ureja vrste nalogov za vpis v centralni register. Prvi odstavek razlikuje med enostranskimi in
dvostranskimi nalogi. Drugi odstavek opredeljuje enostranski nalog (en sam vnos). Tretji odstavek
opredeljuje dvostranski nalog (dva komplementarna vnosa, ki se uparita). Cetrti odstavek dolo¢a, da z
enostranskim nalogom ni mogoc&e prenesti vrednostnih papirjev med raduni razli¢nih imetnikov.
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Dolocba je vsebinsko enaka kot v veljavnem ZNVP-1 (17. &len).

K 43. élenu:

Prvi odstavek pooblas€a centralno depotno druzbo, da v pravilih dolodi trenutek, od katerega nalog za
vpis velja za vnesenega, pogoje za vnesenje in trenutek nepreklicnosti. S tem se prenasa 5. ¢len Direktive
98/26/ES.

Drugi odstavek ureja uCinek insolventnosti na naloge za vpis. ZaCetek insolventnega postopka ne vpliva
na veljavnost naloga, ki je bil vnesen pred zaCetkom postopka, oziroma po zaCetku postopka, e je postal
nepreklicen Se istega dne in €e centralna depotna druzba za zaCetek postopka ni vedela niti ni mogla
vedeti. S tem se prenasata prvi in tretji odstavek 3. ¢lena Direktive 98/26/ES.

Tretji odstavek dolo€a, da zaletek insolventnega postopka ne prepreCuje uporabe nematerializiranih
vrednostnih papirjev ali denarnih sredstev na poravnalnem radunu udelezenca za izpolnitev obveznosti v
sistemu poravnave na delovni dan zaCetka postopka. Dolocba izhaja iz 4. ¢lena Direktive 98/26/ES in
zavestno anticipira 19. ¢len predloga Uredbe o dokonénosti poravnave (SFR), ki to fakultativno dolo¢bo
preoblikuje v obvezno.

V primerjavi z veljavnim ZNVP-1 (drugi odstavek 16. ¢lena) je dolo¢ba razclenjena v tri odstavke za vecjo
preglednost. Tretji odstavek je nov — veljavni ZNVP-1 ga ne vsebuje.

K 44. ¢lenu:

Clen pooblaséa centralno depotno druzbo, da v pravilih podrobneje dologi nagin vodenja centralnega
registra, vklju€no z vrstami nalogov in vpisov, ureditvijo vnasanja nalogov, uparjanja ter opravljanja vpisov,
vodenjem evidenc izdanih nematerializiranih vrednostnih papirjev in sporo¢anjem podatkov.

Dolocba izhaja iz 18. €lena veljavnega ZNVP-1.

K 45. ¢lenu:

Clen ureja izdajo nematerializiranih vrednostnih papirjev v centralnem registru. Prvi odstavek dolo¢a, da je
za izdajo potrebna zahteva izdajatelja z bistvenimi sestavinami, koli€¢ino in podpisom, pri ¢emer centralna
depotna druzba v pravilih doloi obliko zahteve in pogoje za izdajo. Drugi odstavek ureja zamenjavo
listinskih vrednostnih papirjev za nematerializirane z javnim pozivom v dnevhem ¢asopisju.

Dolocba je vsebinsko enaka kot v veljavnem ZNVP-1 (19. ¢len).

K 46. ¢lenu:
Clen ureja poro$tvo ob izdaji nematerializiranih vrednostnih papirjev v centralnem registru. Porok se lahko
zaveze izpolniti izdajateljevo obveznost tako, da kot porok podpiSe izdajateljevo zahtevo za izdajo.

Doloéba je vsebinsko enaka kot v veljavnem ZNVP-1 (20. ¢len).

K 47. élenu:

Clen ureja izbris nematerializiranih vrednostnih papirjev iz centralnega registra. Prvi odstavek dologa, da
je za izbris potrebna zahteva izdajatelja, razen v primeru prenehanja izdajatelja brez pravnega nasledstva
ali nezagotovljenega premozenja v likvidacijskem postopku. Drugi odstavek doloGa pogoje za izbris:
obveznost ne obstaja veé, izdajatelj je sam imetnik in papirji niso zastavljeni, ali je izdajatelj papirje
predéasno odpoklical. Cetrti razlog za izbris je nov in omogoé&a, da se celotna izdaja preseli iz centralnega
registra v drugo evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev. Brez njega bi bil prehod v evidenco pri
izdajatelju ali tretji osebi mogoc le pri novih izdajah, obstojedi izdajatelj pa iz centralnega registra ne bi
mogel izstopiti, ker prehod ne ustreza nobenemu od preostalih treh razlogov. Izbris se opravi hkrati z
vpisom v novo evidenco, kar zagotavlja tretji odstavek 13. €lena tega zakona, po katerem se vpisa
opravita kot enotno dejanje.

Ustvarjeno v MOPED-DOCS, 04. 09. 2026 14:34:57



Dolocba izhaja iz 21. Clena veljavnega ZNVP-1, razSirjena pa je s Cetrtim razlogom za izbris, ki ga veljavni
zakon ne pozna, ker pozna le eno evidenco.

K 48. ¢lenu:
Clen ureja domnevo umika zahteve izdajatelja za izdajo ali izbris, &e izdajatelj v roku, ki mu ga postavi
centralna depotna druzba, ne opravi potrebnega dejanja.

Dolo¢ba je vsebinsko enaka kot v veljavnem ZNVP-1 (22. ¢len).

K 49. ¢lenu:
Clen ureja posebne dolo¢be za nekatera statusna preoblikovanja v centralnem registru.

Prvi odstavek doloa polozaj centralne depotne druzbe kot zastopnice za prevzem delnic in denarnih
dopladil pri statusnih preoblikovanjih.

Drugi odstavek ureja izklju€itev manjSinskih delni¢arjev — zahteva glavnega delnicarja za prenos velja za
Ze uparjen dvostranski nalog, €e sta izpolnjena dva pogoja: vpis sklepa o izklju€itvi v sodni register in
izplaCilo denarne odpravnine centralni depotni druzbi.

Tretji odstavek ureja izbris bremen ob prenosu pri izklju€itvi manjSinskih delniarjev.

Cetrti odstavek ureja prenos bremen na novo izdane nematerializirane vrednostne papirje pri izdaji brez
vplacil ali zamenjavi.

Dolocba je vsebinsko enaka kot v veljavnem ZNVP-1 (23. ¢len).

K 50. élenu:

Clen dologa, da centralna depotna druzba izda ali izbrise nematerializirane vrednostne papirje tudi na
podlagi odlo¢b drzavnih organov ali nosilcev javnih pooblastil, ne glede na 45. in 47. ¢len tega zakona, ki
urejata postopek izdaje oziroma izbrisa na podlagi zahteve izdajatelja.

Doloéba je vsebinsko enaka kot v veljavnem ZNVP-1 (24. ¢len).

K 51. élenu:
Clen ureja prenos nematerializiranih vrednostnih papirjev v centralnem registru.

Prvi odstavek dolo¢a, da pri poravnavi poslov, sklenjenih na organiziranem trgu, velja obvestilo
organizatorja trgovanja o sklenjenih poslih kot Ze uparjen dvostranski nalog za prenos.

Drugi odstavek ureja mozZnost vnaprejSnjega pooblastila &lana centralne depotne druzbe za vnos
izroCilnega dela naloga za prenos, pri emer je pooblastiio omejeno na nematerializirane vrednostne
papirje na posebej oznaenem racunu imetnika.

Tretji odstavek dolo¢a, da naloge za prenos na podlagi odlob drZzavnih organov ali nosilcev javnih
pooblastil vnaga centralna depotna druzba. Cetrti odstavek dopu$éa iziemo — nalog za prenos na podlagi
sklepa o dedovanju lahko vnese tudi ¢lan centralne depotne druzbe. Peti odstavek prepre€uje odklonitev
prenosa z razlogom pristojnosti drugega subjekta.

Sesti odstavek dologa, da se, kadar nalog za vpis vna$a centralna depotna druzba na podlagi tretiega
odstavka tega Clena, ne uporablja pravilo o dvostranskem nalogu iz tretiega odstavka 42. ¢lena tega
zakona. To je logi¢no, ker pri prenosu na podlagi odlo¢be pristojnega organa ni dveh strank, ki bi vsaka
vnesli svoj del naloga.

Doloéba izhaja iz 26. in 27. &lena veljavnega ZNVP-1, pri &emer sta oba &lena zdruZena v enega. Sesti
odstavek ustreza €etrtemu odstavku 27. ¢lena veljavnega ZNVP-1.
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K 52. élenu:
Clen ureja posebnosti zastavne pravice v centralnem registru, ki dopolnjujejo splo$no ureditev zastavne
pravice iz 26. do 28. &lena tega zakona.

Prvi odstavek uvaja institut zastavnega ¢lana — ¢&lana centralne depotne druzbe, s katerim je zastavni
upnik v pravnem razmerju in ki je v imenu zastavnega upnika upravi¢en izvrSiti ali izbrisati zastavno
pravico.

Drugi odstavek ureja moznost, da se pooblas€eni ¢lan centralne depotne druzbe nadomesti z zastavnim
¢lanom, pri C¢emer se vpis zastavne pravice izvede na podlagi dvostranskega naloga. Imetnik lahko za
vpis zastavne pravice zastavnega Clana tudi vnaprej pooblasti, pri Cemer je pooblastiio omejeno na
nematerializirane vrednostne papirje na posebej oznacenem racunu.

Tretji odstavek dolo¢a, da nalog za izbris zastavne pravice vnese zastavni €lan na podlagi zahteve
zastavnega upnika. Cetrti odstavek ureja izbris zastavne pravice, ki je bila vpisana z nadomestitvijo
pooblas€enega €lana z zastavnim &lanom — za izbris je potrebna tudi zahteva imetnika, izbris pa se
izvede na podlagi dvostranskega naloga.

Dolocba izhaja iz prvega in drugega odstavka 30. Clena ter iz 32. ¢lena veljavhega ZNVP-1. V predlogu
zakona je uvrScena v VI. poglavje, ker je institut zastavnega ¢lana znacilen za centralni register in se v
drugih dveh rezimih ne uporablja.

K 53. élenu:
Clen ureja pravila glede izvajanja korporacijskih dejanj v centralnem registru.

Prvi odstavek opredeljuje korporacijsko dejanje kot dejanje, ki pomeni izpolnitev obveznosti iz
nematerializiranega vrednostnega papirja, in razlikuje med izro€itvenim korporacijskim dejanjem
(izpolnitev brez vpliva na imetnistvo) in nadomestitvenim korporacijskim dejanjem (izpolnitev v zameno za
vrednostni papir).

Drugi odstavek iz pojma korporacijskih dejanj izklju€uje dejanja izdajatelja, ki bi jih lahko opravil tudi kdo
drug.

Tretji odstavek dolo¢a, da se korporacijska dejanja izvajajo preko centralne depotne druzbe in njenih
¢lanov.

Cetrti odstavek pooblas&a centralno depotno druzbo, da v pravilih, v skladu z mednarodno uveljavljenimi
standardi, podrobneje dolodi roke in nacin obves€anja, nain posredovanja odlocitev, odloCilne dneve,
nacin izpolnitve obveznosti, nacin izravnave, vpliv korporacijskih dejanj na neizvedene naloge za prenos
ter nacin vpliva oseb na odloditve udelezencev.

Doloéba izhaja iz 37. in 38. &lena veljavnega ZNVP-1, pri Eemer sta oba &lena zdruZena v enega. Cetrti
odstavek je poenostavljen — ¢&rtano je nastevanje odlocilnih dni, torej dneva za doloditev udelezenih oseb,
dneva za loCitev upraviCenja in skrajnega roka trgovanja, ki ga veljavni ZNVP-1 navaja v 3. toc¢ki drugega
odstavka 38. Clena, ker so te podrobnosti prepus¢ene pravilom centralne depotne druzbe.

K 54. ¢lenu:
Clen ureja dostop do podatkov, ki se vodijo v centralnem registru.

Prvi odstavek dolofa, da se do podatkov, ki se nanaSajo na posamezno osebo kot imetnika ali
upravi¢enca, dostopa v skladu s tem ¢lenom.

Drugi odstavek daje vsakomur pravico zahtevati podatke, ki se nana$ajo nanj, ¢lanom centralne depotne
druzbe pa pravico zahtevati podatke v zvezi s stanjem in vpisi na ra¢unih strank, ki jih vodijo.
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Tretji odstavek doloCa krog javnih organov, ki lahko zahtevajo podatke iz centralnega registra za
opravljanje nalog iz svoje pristojnosti: agencija, sodisCe, davéni organ, Banka Slovenije, drug drzavni
organ, nosilec javnega pooblastila, organ Evropske unije ali drzave ¢lanice.

Cetrti odstavek daje Statistié(nemu uradu Republike Slovenije pravico do podatkov za statistiéne namene.
Peti odstavek dolo¢a rok petih delovnih dni za posredovanje podatkov ter brezplacnost za javne organe.
Dolo¢ba je vsebinsko enaka kot v veljavnem ZNVP-1 (39. ¢len).

K 55. ¢lenu:
Clen dologa pravico imetnika raduna do brezplagnega letnega izpiska stanja na raéunu na dan 31.
decembra preteklega leta.

Dolocba je vsebinsko enaka kot v veljavnem ZNVP-1 (40. &len).

K 56. ¢lenu:

Clen ureja evidenco vpogledov v centralni register. Prvi odstavek nalaga centralni depotni druzbi vodenje
evidence vpogledov. Drugi odstavek zahteva popolno sledljivost obdelave osebnih podatkov v skladu z
zakonom, ki ureja varstvo osebnih podatkov.

Dolocba je vsebinsko enaka kot v veljavnem ZNVP-1 (41. ¢len).

K 57. élenu:

Clen ureja seznam izdanih nematerializiranih vrednostnih papirjev v centralnem registru. Prvi odstavek
nalaga centralni depotni druzbi vodenje seznama izdanih nematerializiranih vrednostnih papirjev s podatki
o0 bistvenih sestavinah. Drugi odstavek nalaga objavo seznama na spletni strani centralne depotne
druzbe.

Dolo¢ba izhaja iz 42. c¢lena veljavnega ZNVP-1. Naslov ¢&lena je spremenjen iz »evidenca
nematerializiranih vrednostnih papirjev« v »seznam izdanih nematerializiranih vrednostnih papirjev«, da
se izogne pojmovni zmedi z opredeljenim pojmom »evidenca nematerializiranih vrednostnih papirjev« iz 3.
Clena tega zakona.

K 58. ¢lenu:

Clen ureja izdajo potrdila o imetnitvu za prinosniske vrednostne papirje v centralnem registru. Potrdilo
centralne depotne druzbe sluzi kot dokazilo imetniStva ali drugega upravi€enja za uresniCevanje pravic iz
prinosniskih vrednostnih papirjev. PodrobnejSi postopek izdaje potrdil dolo€i centralna depotna druzba v
pravilih.

Doloéba je vsebinsko enaka kot v veljavnem ZNVP-1 (43. &len) in dopolnjuje splo$no dolocbo o potrdilu o
imetnidtvu iz 22. &lena tega zakona s posebnostmi za prinosniSke vrednostne papirje v centralnem
registru.

K 59. élenu:

Clen dologa podrogje uporabe VII. poglavja. Dologbe poglavja se uporabljajo za finanéne instrumente
DLT, ki so nematerializirani vrednostni papirji po tem zakonu, evidentirani pri upravljavcu evidence
finanénih instrumentov DLT.

VIl. poglavje je neposredno vezano na Uredbo 2022/858/EU, ki vzpostavlja pilotno ureditev za trzne
infrastrukture na podlagi tehnologije razprdene evidence. Uredba je v svoji zasnovi regulativni peskovnik,
namenjen spodbujanju razvoja in preizkuSanju trznih infrastruktur DLT v nadzorovanem regulativhem
okolju.
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Uredba 2022/858/EU je neposredno uporabljiva in ureja pogoje za pridobitev dovoljenja za upravljanje
trznih infrastruktur DLT, ne ureja pa pravnih ucinkov vpisov v razprseno evidenco, ki ostajajo v pristojnosti
nacionalnega prava. Brez dolob VII. poglavja bi delovanje trznih infrastruktur DLT v Republiki Sloveniji
ostalo brez nacionalnega pravnega okvira za klju€na vprasanja, kot so nastanek, prenos in prenehanje
nematerializiranih vrednostnih papirjev v razprseni evidenci, nepreklicnost nalogov za vpis in dokon&nost
poravnave. VIl. poglavje torej zagotavlja nacionalno pravno podlago, ki je nujna za ucinkovito izvajanje
navedene uredbe v Republiki Sloveniji.

Drugi odstavek izrecno zamejuje podrocje uporabe zakona. Uredba 2022/858/EU pojem finanénega
instrumenta DLT opredeljuje Siroko in zajema vse finan¢ne instrumente, izdane, evidentirane, prenesene
ali shranjene z uporabo tehnologije razprSene evidence, torej tudi tiste, ki niso vrednostni papirji — na
primer izvedene finanéne instrumente, ki nastanejo z dvostransko pogodbo in nimajo izdajatelja. Ta zakon
ureja izkljuéno nematerializirane vrednostne papirje, ki so po opredelitvi iz 9. to¢ke prvega odstavka 3.
Clena izjava izdajatelja, evidentirana v evidenci nematerializiranih vrednostnih papirjev. Merilo razmejitve
je torej enostranska izjava volje izdajatelja, kar sledi opredelitvi vrednostnega papirja iz 212. ¢lena
Obligacijskega zakonika, ki v drugem odstavku posebnemu zakonu izrecno prepusca ureditev
vrednostnega papirja kot zapisa na mediju. Finanni instrumenti DLT, ki tega merila ne izpolnjujejo,
ostajajo zunaj podrocja uporabe tega zakona in se zanje uporabljajo zakon, ki ureja trg finan¢nih
instrumentov, ter neposredno uporabljivi predpisi Evropske unije.

K 60. ¢lenu:
Clen ureja razmerje med VII. poglavijem (razpr8ena evidenca) in VI. poglavijem (centralni register).

Trzne infrastrukture, ki pridobijo dovoljenje po Uredbi 2022/858/EU, morajo naceloma izpolnjevati vse
zahteve veljavne zakonodaje Evropske unije — zlasti Uredbe 909/2014/EU za centralne depotne druzbe
in Direktive 2014/65/EU za investicijska podjetja in upravljavce trga. Uredba 2022/858/EU omogoca
izvzetja iz nekaterih teh zahtev, kadar upravljavec trzne infrastrukture DLT dokaze, da posamezna
zahteva ni zdruzljiva z uporabo tehnologije razprSene evidence, ter predlaga ustrezne izravnalne ukrepe.

Eno kljuénih izvzetij se nanasa na 3. ¢len Uredbe 909/2014/EU, ki zahteva, da so prenosljivi vrednostni
papirji, s katerimi se trguje na mestih trgovanja, evidentirani pri centralni depotni druzbi v nematerializirani
obliki. Uredba 2022/858/EU v drugem odstavku 5. ¢lena in v 6. ¢lenu omogoca, da pristojni organ
upravljavca trzne infrastrukture DLT izvzame iz te zahteve, kadar ta dokaze, da uporaba klasi¢nega
raCuna vrednostnih papirjev ali nematerializirane oblike iz 3. ¢lena Uredbe 909/2014/EU ni zdruzljiva z
uporabo tehnologije razprSene evidence. lzvzetje je na voljo centralni depotni druzbi, ki upravlja sistem
poravnave DLT ali sistem trgovanja in poravnave DLT, ter investicijskemu podjetju ali upravljavcu trga, ki
upravlja sistem trgovanja in poravnave DLT.

Iz zavezanosti ali izvzetja iz 3. ¢lena Uredbe 909/2014/EU izhaja razmerje do VI. poglavja tega zakona:
kadar upravljavec evidence finanénih instrumentov DLT izvzetja ne uporabi in je torej zavezan dolo¢bam
navedenega Clena glede evidentiranja nematerializiranih vrednostnih papirjev pri centralni depotni druzbi,
se za vodenje evidence smiselno uporabljajo tudi dolo&be VI. poglavja tega zakona. Kadar pa upravljavec
izvzetje uporabi in vodi evidenco izkljuéno v razprSeni evidenci brez klasi¢nega centralnega registra, se
dolocbe VI. poglavja ne uporabljajo.

K 61. ¢lenu:
Clen ureja sestavo razpréene evidence finanénih instrumentov DLT.

Prvi odstavek doloCa, da razprSena evidenca vsebuje podatke o finan¢nih instrumentih DLT, pravicah in
obveznostih iz njih, njihovih vsakokratnih imetnikih in bremenih na njih. Dolo¢ba zrcali strukturo podatkov
iz splodne opredelitve evidence nematerializiranih vrednostnih papirjev v 3. &lenu tega zakona.

Drugi odstavek uvaja pojem denarnice kot funkcionalne ustreznice rauna nematerializiranih vrednostnih
papirjev iz 37. ¢lena tega zakona. Denarnica je tehni€na struktura, ki se v sistemih na podlagi tehnologije
razprSene evidence uporablja za vodenje stanj finanénih instrumentov DLT posameznega imetnika —
praviloma je to kriptografski naslov ali kombinacija kriptografskih klju¢ev, ki omogo€a razpolaganje.
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Dolo¢ba dopus¢€a tudi drug nacin vodenja stanj, ki ga upravljavec doloci v pravilih, s ¢imer se zagotavlja
tehnoloska nevtralnost.

Tretji odstavek pooblas€a upravljavca evidence finanénih instrumentov DLT, da v pravilih podrobneje
doloc€i nacin vodenja razprS§ene evidence. To pooblastilo dopolnjuje sploSno zahtevo iz drugega odstavka
7. ¢lena Uredbe 2022/858/EU, ki od upravljavcev trznih infrastruktur DLT zahteva, da dolocijo pravila o
delovanju tehnologije razprdene evidence, z nacionalnimi posebnostmi glede vzdrZevanja stanj in
opravljanja vpisov.

Delnisko knjigo in knjigo drugih imenskih nematerializiranih vrednostnih papirjev za izdajatelje, katerih
vrednostni papirji so evidentirani v tej evidenci, vodi upravljavec evidence finan¢nih instrumentov DLT po
21. ¢lenu tega zakona.

K 62. ¢élenu:
Clen ureja identifikacijo imetnikov finanénih instrumentov DLT v razpréeni evidenci.

Prvi odstavek nalaga upravljavcu evidence zagotovitev enoli¢ne identifikacije vsakega imetnika. Zahteva
je nujna za delovanije civilnopravnega rezima imetnistva iz splodnega dela tega zakona, zlasti 4., 16. in 18.
¢lena — brez enoliéne identifikacije imetnikov ni mogoce ugotoviti, komu pripadajo pravice iz
nematerializiranega vrednostnega papirja. Uredba 2022/858/EU v alinei (iii) to¢ke (b) drugega odstavka 5.
¢lena zahteva lo¢evanje finan¢nih instrumentov DLT po imetnikih, ne zahteva pa izrecno enoli¢ne
identifikacije v smislu nacionalnega prava.

Drugi odstavek pooblas€a upravljavca, da v pravilih dolo¢i nacin enoli¢ne identifikacije in nacin
povezovanja med stanjem posameznega imetnika in identificirano osebo. Dolo¢ba je namenoma
oblikovana tako, da ne predpostavlja dolo¢ene tehni¢ne oblike vodenja stanj — obveznost velja enako, ¢e
upravljavec stanja vodi v denarnicah ali na drug nacin, ki ga dopus¢a drugi odstavek prejSnjega Clena.

Tretji odstavek zahteva, da je v vsakem trenutku mogoce ugotoviti imetnika posameznega finanénega
instrumenta DLT. Zahteva zagotavlja, da je evidenca imetniStva vedno azurna in popolna.

K 63. ¢lenu:

Clen ureja podatke o finangnih instrumentih DLT, ki se vodijo v razpréeni evidenci. Dologba napotuje na
bistvene sestavine iz 7. ¢lena tega zakona in s tem zagotavlja, da so v razprSeni evidenci na voljo enaki
podatki kot v centralnem registru.

Drugi stavek dopus€a, da se podatek, ki ga ni mogoce vpisati neposredno v razprSeno evidenco, vodi »v
zvezi z razprSeno evidenco« na nacin, ki ga dolo¢i upravljavec v pravilih. Dolo¢ba je prakticna —
tehnologija razprSene evidence ima tehni¢ne omejitve pri shranjevanju obseznih strukturiranih podatkov,
na primer podrobnih pogojev izdaje dolZniSkih vrednostnih papirjev, zato je smiselno dopustiti, da se
nekateri podatki vodijo zunaj razprSene evidence, pod pogojem, da je zagotovljena povezava z njo.

K 64. élenu:
Clen ureja nacin opravljanja vpisov v razprdeno evidenco.

Prvi odstavek dolo¢a, da se vpisi opravijo v skladu s pravili upravljavca evidence finan¢nih instrumentov
DLT. V primerjavi s centralnim registrom, kjer zakon sam podrobneje ureja vrste vpisov in nalogov (40. do
42. Clen), je ureditev za razprSeno evidenco proznejSa — podrobnosti so prepusCene pravilom
upravljavca, ki morajo biti javno objavljena v skladu s prvim odstavkom 7. ¢lena Uredbe 2022/858/EU.

Drugi odstavek dologa, da se vpisi opravijo na podlagi naloga imetnika ali naloga osebe, ki je pooblas€ena
za opravljanje vpisov. Samodejno izvrSevanje nalogov s pametnimi pogodbami ureja tretji odstavek 12.
Clena tega zakona, pojem pametne pogodbe pa 11. to¢ka prvega odstavka 3. ¢lena tega zakona;
posebnosti nepreklicnosti pri takem izvr§evanju ureja tretji odstavek 65. ¢lena tega zakona.

Ustvarjeno v MOPED-DOCS, 04. 09. 2026 14:34:57



K 65. ¢élenu:

Clen ureja izdajo finanénih instrumentov DLT v razpréeni evidenci. Prvi odstavek napotuje na smiselno
uporabo 45. €lena tega zakona, ki ureja izdajo v centralnem registru, pri ¢emer upravljavec evidence
finan€nih instrumentov DLT opravlja funkcije, ki jih po navedenem ¢&lenu opravlja centralna depotna
druzba. Drugi odstavek pooblad€a upravljavca, da v pravilih doloci obliko zahteve za izdajo in pogoje za
izdajo.

Smiselna uporaba 45. ¢lena pomeni, da je za izdajo potrebna zahteva izdajatelja z bistvenimi sestavinami
in podpisom, prilagojena pa je subjektu, ki izdajo opravi — namesto centralne depotne druzbe je to
upravljavec evidence finanénih instrumentov DLT.

K 66. ¢lenu:

Clen ureja nepreklicnost nalogov za vpis v razpreno evidenco in je osrednji &len tega oddelka. Clen delno
prenada Direktivo 98/26/ES ter zavestno anticipira nekatere reSitve iz predloga Uredbe o dokoné&nosti
poravnave (SFR).

Prvi odstavek pooblas€a upravljavca, da v pravilih dolodi trenutek vnesenja naloga, pogoje za vnesenje in
trenutek nepreklicnosti. Dolo¢ba je primerljiva s prvim odstavkom 43. &lena tega zakona, ki ureja
nepreklicnost v centralnem registru.

Drugi odstavek ureja za$cito nalogov za vpis pred insolventnostjo — zacetek insolventnega postopka ne
vpliva na veljavnost naloga, ki je bil vnesen pred zaCetkom postopka oziroma je postal nepreklicen Se
istega dne. S tem se prenasata prvi in tretji odstavek 3. ¢lena Direktive 98/26/ES.

Tretji odstavek ureja posebnosti nepreklicnosti pri samodejnem izvr§evanju pametnih pogodb. Za trenutek
vnesenja naloga se Steje trenutek izpolnitve pogojev pametne pogodbe, za trenutek nepreklicnosti pa
trenutek potrditve vpisa v skladu z mehanizmom soglasja. Pri deterministi¢nih mehanizmih soglasja je
potrditev takojSnja in dokonéna, pri verjetnostnih pa dokon¢nost ni takojSnja, zato drugi stavek tretjega
odstavka zahteva, da upraviljavec v pravilih dolo¢i dodatne izravnalne ukrepe za zmanj$anje tveganj iz
morebitne razveljavitve vpisa pred dokoncnostjo. S tem se anticipira tocka (f) tretjega odstavka 21. ¢lena
predloga Uredbe o dokoncnosti poravnave (SFR), ki predvideva regulativnhe tehni¢ne standarde za
verjetnostne modele dokon&nosti.

Cetrti odstavek dolo¢a, da zadetek insolventnega postopka ne prepreéuje uporabe finanénih instrumentov
DLT ali denarnih sredstev na poravnalnem radunu za izpolnitev obveznosti v sistemu poravnave na
delovni dan zaCetka postopka. S tem se anticipira 19. ¢len predloga navedene uredbe.

K 67. ¢lenu:

Clen ureja izbris finanénih instrumentov DLT iz razpréene evidence. Napotuje na smiselno uporabo 47.
Clena tega zakona, ki ureja izbris iz centralnega registra, pri ¢emer upravljavec evidence finan¢nih
instrumentov DLT opravlja funkcije centralne depotne druzbe

K 68. élenu:

Clen ureja prenos finan¢nih instrumentov DLT. Napotuje na splodno dolodbo o prenosu
nematerializiranega vrednostnega papirja iz 12. ¢lena tega zakona, podrobnejsi nacin prenosa pa dolodi
upravljavec v pravilih. V primerjavi s centralnim registrom, kjer je prenos podrobno urejen v 51. €lenu z
dvostranskimi nalogi, uparjanjem in pooblastili, je ureditev za razprSeno evidenco proznejSa, ker sistemi
na podlagi tehnologije razprSene evidence praviloma ne temeljijo na dvostranskem nalogu z uparjanjem
— prenos se opravi z vpisom v razprseno evidenco v skladu s pravili upravljavca.

K 69. ¢lenu:
Clen ureja neposreden dostop imetnikov do razpr$ene evidence.

Prvi odstavek dolo€a, da upravljavec evidence finanénih instrumentov DLT lahko v skladu z drugim
odstavkom 4. Clena ali petim odstavkom 5. ¢lena Uredbe 2022/858/EU dovoli fizi€nim in pravnim osebam
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neposreden dostop do razprSene evidence kot Clanom ali udelezencem. Neposreden dostop je ena
klju¢nih novosti tehnologije razprSene evidence v primerjavi s centralnim registrom — v centralnem
registru lahko vpise opravlja le ¢lan centralne depotne druzbe (drugi odstavek 41. ¢lena tega zakona),
medtem ko razprSena evidenca omogoc&a neposredno udelezbo imetnikov brez posrednika.

Drugi odstavek dolo¢a, da imetnik z neposrednim dostopom razpolaga s finan¢nimi instrumenti DLT prek
stanja iz drugega odstavka 61. Clena tega zakona v skladu s pravili upravljavca. Razpolaganje obsega
prenos in obremenitev, torej dejanja, s katerimi imetnik razpolaga s finan¢nim instrumentom DLT v korist
druge osebe; za oboje veljajo sploSne doloCbe tega zakona, zlasti 12. ¢len in IV. poglavje. Dolo¢ba se
navezuje na stanje posameznega imetnika, ne na dolo¢eno tehni¢no obliko njegovega vodenja, kar
zagotavlja, da velja enako pri vodenju v denarnicah in pri drugih nacinih.

Tretji odstavek nalaga upravljavcu, da zagotovi izpolnjevanje pogojev iz Uredbe 2022/858/EU in lastnih
pravil pri osebah z neposrednim dostopom. Navedena uredba v drugem odstavku 4. ¢lena in petem
odstavku 5. ¢lena dolo¢a, da lahko upravljavec trzne infrastrukture DLT fizi€nim in pravnim osebam dovoli
neposreden dostop le pod doloenimi pogoji, zlasti z zagotovitvijo ustreznih za&gitnih ukrepov za
vlagatelje.

K 70. ¢lenu:
Clen ureja posredovan dostop do razpr$ene evidence.

Prvi odstavek dolo¢a, da kadar dostop poteka prek posrednika, le-ta opravlja vpise v imenu in za racun
imetnika. Posrednik je vsaka oseba, prek katere imetnik dostopa do razprSene evidence, ne da bi imel
neposreden dostop po prejSnjem &lenu. Kdo to je, je odvisno od ureditve posameznega upravljavca — pri
centralni depotni druzbi, ki upravlja sistem poravnave DLT, je to njen €lan, pri drugih upravljavcih pa
subjekt, ki ga dolocijo njihova pravila. Dolo¢ba je zato oblikovana funkcionalno in ne po vrsti subjekta.

Drugi odstavek napotuje na smiselno uporabo dolo¢b zakona, ki ureja trg finanénih instrumentov, o
vodenju raéunov finanénih instrumentov strank. S tem se zagotavlja, da za razmerje med posrednikom in
imetnikom veljajo enaka pravila o zasciti strank kot pri klasi€chem posredovanju — zlasti glede lo€evanja
sredstev strank od lastnih sredstev posrednika.

Razlikovanje med neposrednim in posredovanim dostopom je pomembno, ker omogo€a soobstoj obeh
modelov — neposrednega dostopa prek denarnic in tradicionalnega posredniSkega dostopa prek ¢lanov
ali pooblascenih subjektov.

K 71. élenu:
Clen ureja izvajanje korporacijskih dejanj za finanéne instrumente DLT.

Prvi odstavek napotuje na smiselno uporabo 53. &lena tega zakona, ki ureja pravila glede izvajanja
korporacijskih dejanj v centralnem registru, pri Eemer upravljavec evidence finanénih instrumentov DLT
opravlja funkcije centralne depotne druZbe, osebe z neposrednim ali posredovanim dostopom do
razprdene evidence pa funkcije ¢lanov centralne depotne druzbe. Smiselna uporaba pomeni, da se pravila
o korporacijskih dejanjih — opredelitev izro€itvenih in nadomestitvenih korporacijskih dejanj, nagin izvedbe
ter pravila o obves€aniju in odlocilnih dneh — prilagodijo posebnostim razprsene evidence.

Drugi odstavek pooblas¢a upravljavca, da v pravilih podrobneje dolodi nadin izvajanja korporacijskih
dejanj, vklju¢no z nacinom obveScanja imetnikov in posredovanja informacij. RazprSena evidenca
omogoca neposredno obvescanje imetnikov prek same evidence ali povezanih komunikacijskih kanalov,
kar je prednost v primerjavi s posrednim obves¢anjem prek verige posrednikov v centralnem registru.

K 72. élenu:
Clen ureja dostop do podatkov iz razpréene evidence.

Prvi odstavek napotuje na smiselno uporabo 54. &lena tega zakona, ki ureja dostop do podatkov
centralnega registra, pri ¢emer upravljavec evidence finanénih instrumentov DLT opravlja funkcije
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centralne depotne druzbe. Smiselna uporaba pomeni, da pravica do podatkov pripada enakim kategorijam
oseb kot v centralnem registru: vsakomur glede podatkov, ki se nana$ajo nanj, agenciji, sodiS¢u,
davénemu organu, Banki Slovenije in drugim pristojnim organom ter Statistichemu uradu Republike
Slovenije.

Drugi odstavek posebej zahteva, da upravljavec zagotovi neposreden in pravo¢asen dostop pristojnim
organom iz tretjega odstavka 54. Clena tega zakona. Zahteva je nujna, ker imajo lahko sistemi na podlagi
tehnologije razprSene evidence mehanizme za omejitev dostopa, na primer Sifriranje ali omejitev vozliS¢,
ki bi lahko otezili dostop nadzornim organom. Dolo¢ba zagotavlja, da tehnoloSke posebnosti ne ovirajo
izvajanja javnih pooblastil.

K 73. élenu:

Clen dolo&a, da se poravnava poslov s finanénimi instrumenti DLT izvede v skladu s pravili upravljavca
evidence finan¢nih instrumentov DLT. Dolo¢ba je sploSna napotitvena norma, ki vzpostavlja okvir za 74.
Clen tega zakona o dokon&nosti poravnave. Postopek poravnave je urejen na ravni Evropske unije — z
Uredbo 909/2014/EU za centralne depotne druzbe in z Uredbo 2022/858/EU za izvzetja — podrobnosti pa
doloéi upravljavec v svojih pravilih, ki morajo biti javno objavljena v skladu s sedmim odstavkom 7. ¢lena
Uredbe 2022/858/EU.

K 74. ¢lenu:

Clen ureja dokonénost poravnave finanénih instrumentov DLT. Dokoné&nost poravnave je temeljni institut
kapitalskih trgov, ki zagotavlja pravno varnost — ko je poravnhava dokon¢na, je ni mogoce razveljaviti niti
ob insolventnosti ene od strank.

Prvi odstavek opredeljuje dokon&nost poravnave — poravnava je dokonCna, ko so obveznosti strank v
zvezi s prenosom finan¢nih instrumentov DLT ali placilom brezpogojno in nepreklicno izpolnjene v skladu
s pravili sistema poravnave. Opredelitev anticipira prvi odstavek 21. ¢lena predloga Uredbe o dokonénosti
poravnave (SFR).

Drugi odstavek ureja razmerje do Direktive 98/26/ES o dokonénosti poravnave pri placilih in sistemih
poravnave vrednostnih papirjev. Navedena direktiva se uporablja za sisteme, ki so dolo¢eni in priglaseni v
skladu z njenim 2. &lenom; za sisteme, ki niso priglaseni, njena pravila o dokon&nosti ne veljajo. Kadar je
sistem poravnave DLT priglaSen kot poravnalni sistem po zakonu, ki ureja trg financnih instrumentov, se
zato uporabijo dolo¢be navedenega zakona o nepreklicnosti nalogov za poravnavo in o u€inkih postopkov
zaradi insolventnosti na njihovo veljavnost, s katerimi je direktiva prenesena v pravni red Republike
Slovenije, in ne prvi odstavek tega ¢lena. S tem se zagotavlja, da za priglaSene sisteme poravnave DLT
velja enak rezim dokon¢&nosti kot za klasi€ne poravnalne sisteme.

Tretji odstavek dopolnjuje ureditev z zahtevo, ki iz direktive ne izhaja, je pa nujna zaradi tehnologije
razprSene evidence. Upravljavec mora vzpostaviti mehanizme, ki zagotovijo deterministiCne in pravno
izvrljive trenutke dokoncnosti. Mehanizmi soglasja, ki jih uporabljajo take infrastrukture, namre¢ ne
zagotavljajo vedno takojSnje absolutne dokon&nosti — pri verjetnostnih mehanizmih se moZnost
razveljavitve vpisa s ¢asom zmanjSuje, nikoli pa ne izgine povsem — zato mora upravljavec v pravilih
jasno opredeliti trenutek, od katerega se poravnava Steje za dokonéno, in zagotoviti ustrezne izravnalne
ukrepe za vmesno obdobje. Dolocba anticipira tocko (f) tretiega odstavka 21. ¢lena predloga Uredbe o
dokonénosti poravnave (SFR), ki predvideva regulativne tehni¢ne standarde za verjetnostne ali vecplastne
modele dokoncnosti, in je skladna z zahtevami Uredbe 2022/858/EU glede obvladovanja tveganj
upravljavcev trznih infrastruktur DLT.

K 75. ¢lenu:
Clen ureja strategijo prehoda za primer zmanj$anja dejavnosti, prehoda ali prenehanja delovanja DLT
trzne infrastrukture.

Prvi odstavek dopolnjuje zahtevo po strategiji prehoda, ki jo Uredba 2022/858/EU nalaga upravljavcem

trznih infrastruktur DLT — strategija mora vklju€evati nalrt za prenos finan¢nih instrumentov DLT in
ustreznih podatkov iz razprSene evidence v centralni register centralne depotne druzbe ali v razpr§eno
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evidenco drugega upravljavca evidence finanénih instrumentov DLT. S tem se zagotavlja, da ob prehodu
ne pride do izgube podatkov ali prekinitve imetniStva.

Drugi odstavek nalaga upravljavcu, da o aktivaciji strategije prehoda nemudoma obvesti agencijo.
Navedena uredba te obveznosti izrecno ne dolo€a, zato jo zakon uvaja kot dopolnitev, ki agenciji
omogoca pravoCasno ukrepanje.

K 76. ¢lenu:
Clen ureja izvedbo prehoda finanénih instrumentov DLT iz razpr§ene evidence.

Prvi odstavek dolo€a, da se ob izvedbi prehoda finanéni instrumenti DLT prenesejo iz razprSene evidence
v centralni register centralne depotne druzbe ali v razprSeno evidenco drugega upravljavca.

Drugi odstavek je kljuéna dologba, ki zagotavlja kontinuiteto pravic — prehod ne vpliva na pravice
imetnikov niti na bremena, ki se prenesejo v novo evidenco brez posebne zahteve imetnika ali
upravi¢enca. Brez te dolo¢be bi bil pravni status pravic po prehodu negotov, imetniki pa bi morali
posamicno zahtevati prenos svojih pravic.

Tretji odstavek nalaga upravljavcu sploSno skrbnostno obveznost, da je prehod izveden brez prekinitve in
brez Skode za imetnike.

Cetrti odstavek poobla$éa agencijo, da lahko s podzakonskim aktom podrobneje uredi izvedbo prehoda.
Pooblastilo je vsebinsko zamejeno na S&tiri podro€ja — roke in zaporedje dejanj, obliko in vsebino
podatkov, ki se prenesejo, nagin obvescanja imetnikov in nacin zagotavljanja neprekinjenosti vodenja
evidence — s Cimer je doloCen okvir, v katerem se podzakonsko urejanje giblje. PodrobnejSa tehni¢na
pravila so prepus€ena agenciji, ker so odvisna od tehni¢nih reSitev posameznih infrastruktur in se lahko
spreminjajo hitreje od zakona.

K 77. ¢lenu:
Clen vzpostavlja evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev pri izdajatelju ali tretji osebi.

Prvi odstavek dolo€a, da izdajatelj ali tretjia oseba, ki jo dolodi izdajatelj, lahko vodi evidenco
nematerializiranih vrednostnih papirjev, €e so izpolnjeni pogoji iz 78. &lena tega zakona. Uporaba besede
»lahko« poudarja, da gre za prosto izbiro izdajatelja — izdajatelj ni dolzan voditi evidence sam, vedno se
lahko odlogi za evidentiranje v centralnem registru ali pri upravljavcu evidence finanénih instrumentov
DLT.

Drugi odstavek dolo¢a, da je lahko tretja oseba, ki ji izdajatelj zaupa vodenje evidence, le pravna oseba s
sedezem v Republiki Sloveniji ali v drugi drzavi €lanici. Vodenje evidence nematerializiranih vrednostnih
papirjev je trajna dejavnost, s katero so povezane obveznosti do imetnikov in do agencije, zato pri fizi¢ni
osebi nastane tveganje, ki ga ni mogoge ustrezno obvladati — z njeno smrtjo ali izgubo poslovne
sposobnosti bi evidenca ostala brez upravljavca. Zahteva po sedeZu v Republiki Sloveniji ali v drugi drzavi
Clanici zagotavlja, da sta odredba o odpravi nepravilnosti in prepoved vodenja evidence iz tretjega in
Cetrtega odstavka 97. €lena tega zakona izvrsljivi.

Tretji odstavek doloCa, da izdajatelj ostane odgovoren za vodenje evidence tudi, kadar vodenje zaupa
tretji osebi. Dolo¢ba preprecuje prenos odgovornosti s prenosom naloge — izdajatelj ne more trditi, da za
nepravilnosti v evidenci ni odgovoren, ker jo vodi tretja oseba. To dopolnjuje splosno odgovornost
upravljavca evidence iz 33. ¢lena tega zakona.

Dolo&ba nima neposrednega ustreznika v veljavhem ZNVP-1, ki je poznal le centralni register. Ureditev je
novost tega zakona, ki izhaja iz Strategije razvoja trga kapitala 2023-2030 in je namenjena zlasti malim in
srednje velikim podjetiem, ki Zelijo izdati nematerializirane vrednostne papirje brez stroSkov in
zapletenosti, povezanih z evidentiranjem pri centralni depotni druzbi.

K 78. ¢lenu:
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Clen dolo¢a pogoje za uporabo VIII. poglavja. Dologbe poglavja se lahko uporabljajo za nematerializirane
vrednostne papirje, ki hkrati izpolnjujejo tri pogoje: niso uvrdCeni v trgovanje na organiziranem trgu, v
vec€stranskem sistemu trgovanja ali v organiziranem sistemu trgovanja, niso lastniSki vrednostni papirji
izdajatelja, za katerega se uporablja zakon, ki ureja prevzeme, in jih je izdala pravna oseba s sedezem v
Republiki Sloveniji ali v drugi drzavi lanici.

Prvi pogoj izhaja iz 3. ¢lena Uredbe 909/2014/EU, ki zahteva, da so prenosljivi vrednostni papirji, s
katerimi se trguje na mestih trgovanja, evidentirani pri centralni depotni druzbi. Vrednostni papirji, ki so
uvrs€eni v trgovanje, morajo torej biti evidentirani v centralnem registru ali v razprdeni evidenci.

Drugi pogoj zagotavlja, da lastniSki vrednostni papirji prevzemnih druzb ostanejo v centralnem registru ali
v razprseni evidenci, kjer sta zagotovljena ustrezen nadzor in infrastruktura za izvajanje prevzemnega
rezima. Evidenca pri izdajatelju ali tretji osebi za te vrednostne papirje ni primerna, ker ne zagotavlja
zadostne infrastrukture za mehanizme prevzema, kot so identifikacija delni¢arjev, prenos delnic ob
prevzemu in iztisnitev manjSinskih delniCarjev.

Tretji pogoj se ne nanasa na lastnosti vrednostnega papirja, temveC na izdajatelja: ta je lahko le pravna
oseba s sedezem v Republiki Sloveniji ali v drugi drzavi ¢lanici, kar po 4. to¢ki prvega odstavka 3. ¢lena
tega zakona zajema tudi drzave podpisnice Sporazuma o Evropskem gospodarskem prostoru.
Obligacijski zakonik izdaje vrednostnih papirjev fizicnim osebam sicer ne prepoveduje, vendar je tveganje
pri fizini osebi kot izdajatelju v tem rezimu bistveno vedje. Pri njej ni organov, ra¢unovodskih in revizijskih
obveznosti ne kapitalskih zahtev, predvsem pa ni pravne kontinuitete — z njeno smrtjo ali izgubo poslovne
sposobnosti obveznost iz vrednostnega papirja ne ugasne, izgine pa subjekt, ki jo je dolzan izpolniti in ki
odgovarja za pravilnost evidence. Zahteva po sedezu zagotavlja, da so nadzorna pooblastila agencije iz
96. Clena tega zakona, zlasti odredba o odpravi nepravilnosti in prepoved vodenja evidence, izvrsljiva.
Prakticni domet omejitve je majhen, saj delnice sme izdajati le delniSka druzba, dolzniSke vrednostne
papirje in komercialne zapise pa v praksi izdajajo gospodarske druzbe. Dolo¢ba tudi ni prepoved izdaje
vrednostnih papirjev — izdajatelja, ki pogoja ne izpolnjuje, napotuje v centralni register ali razpr§eno
evidenco, kjer evidenco vodi nadzorovan subjekt. Omejitev tako preprecuje, da bi vrednostne papirje
izdajala oseba, pri kateri ni ne organov ne obveznosti poro€anja, evidenco o njih pa bi vodila sama.

K 79. ¢lenu:
Clen dologa minimalne funkcionalne zahteve za evidenco pri izdajatelju ali tretji osebi.

Prvi odstavek naSteva sedem zahtev: enoli¢no identifikacijo nematerializiranih vrednostnih papirjev in
imetnikov, celovitost evidentiranih podatkov, sledljivost vseh vpisov in sprememb, nespremenljivost
opravljenih vpisov, moznost preveritve stanja v vsakem trenutku, trajno hrambo in redno varnostno
kopiranje ter moznost izvoza podatkov. Te zahteve nadomes$¢&ajo regulativni okvir, ki v centralnem registru
izhaja iz Uredbe 909/2014/EU, v razprSeni evidenci pa iz Uredbe 2022/858/EU. V tem rezimu ni
nadzorovanega subjekta, zato mora zakon sam dolo€iti minimalne zahteve za za&¢&ito imetnikov.

Zahteva po enoli¢ni identifikaciji imetnikov ne predpisuje dologenega identifikatorja. Izpolnjena je z vsakim
podatkom, ki imetnika nedvoumno lo¢i od drugih, torej tudi z identifikatorjem, dodeljenim v drugi drzavi. Za
tuje vlagatelje zato ni ovire in tudi ne dodatnih zahtev; podrobnosti ugotavljanja in preverjanja istovetnosti
strank ureja zakon, ki ureja prepreevanje pranja denarja in financiranja terorizma. Enak pristop ima
predlog Uredbe o okviru prava druzb 28. rezZima — »EU Inc.« (COM(2026) 321), ki v prvi toc¢ki prvega
odstavka 54. Clena zahteva le identiteto in naslov delniCarjev, brez doloCenega identifikatorja.

Sedma tocka zahteva, da je evidenco mogoce izvoziti v strukturirani elektronski obliki, ki omogoc€a prenos
v centralni register ali v razprSeno evidenco. Zahteva je nujna posledica drugega odstavka 93. ¢lena tega
zakona, po katerem se ob prehodu pravice in bremena prenesejo v novo evidenco brez posebne zahteve
imetnika ali upravi€enca. Brez mozZnosti izvoza bi bila taka izvedba prehoda tehniéno neizvedijiva,
posledice pa bi nosili imetniki, ki na obliko vodenja evidence nimajo vpliva. Zahteva hkrati omejuje
tveganje vezanosti izdajatelja na posameznega ponudnika informacijske reSitve.
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Drugi odstavek prepoveduje evidentiranje nematerializiranih vrednostnih papirjev v korist fiduciarnega
imetnika iz 17. ¢lena tega zakona. Evidenca pri izdajatelju ali tretji osebi je zasnovana kot Cisti model
neposrednega imetniStva, v katerem so vsi imetniki vpisani neposredno pri izdajatelju. Zasnova sledi
predlogu Uredbe o okviru prava druzb 28. rezZima — »EU Inc.« (COM(2026) 321), ki v 54. &lenu zahteva
identiteto vseh delniCarjev v digitalnem registru delnic, in je sorazmerna z naravo rezima, ki je namenjen
manjSim izdajateljem nekotiranih vrednostnih papirjev, pri katerih je pregledna lastnidka struktura bistvena.
Izrecna prepoved je potrebna, ker zahteva po enoli¢ni identifikaciji imetnikov iz prve tocke prejSnjega
odstavka fiduciarnega imetniStva sama po sebi ne izkljuCuje — identificira se namre¢ imetnik, ne pa
osebe, za raCun katerih ta nematerializirane vrednostne papirje ima. Imetnik, ki Zeli nematerializirane
vrednostne papirje imeti prek fiduciarnega imetnika, jih prenese v centralni register ali v razprseno
evidenco po 92. ali 94. Clenu tega zakona.

Tretji odstavek pooblas€a izdajatelja ali tretjo osebo, da v pravilih podrobneje doloci nacin vodenja
evidence, vklju€no z ureditvijo hrambe in varnostnega kopiranja.

Cetrti odstavek pooblaséa agencijo, da s podzakonskim aktom podrobneje dologi tehniéne zahteve za
vodenje evidence, vkljuéno z obliko izvoza podatkov. Ker v tem rezimu evidence ne vodi nadzorovan
subjekt, je pooblastilo namenjeno zagotavljanju enotnih standardov informacijske varnosti, celovitosti in
razpoloZljivosti evidenc ter zdruzljivosti izvozenih podatkov s tehni¢nimi zahtevami centralne depotne
druzbe oziroma upravljavcev evidenc finanénih instrumentov DLT.

K 80. ¢lenu:
Clen ureja sestavo evidence nematerializiranih vrednostnih papirjev pri izdajatelju ali tretji osebi.

Prvi odstavek dolo¢a, da evidenca vsebuje podatke o nematerializiranih vrednostnih papirjih, pravicah in
obveznostih iz njih, njihovih vsakokratnih imetnikih in bremenih na njih. Struktura podatkov je enaka kot v
centralnem registru (37. ¢len) in v razprdeni evidenci (61. Clen).

Drugi odstavek napotuje na 7. ¢len tega zakona glede bistvenih sestavin nematerializiranih vrednostnih
papirjev. S tem se zagotavlja, da so v evidenci pri izdajatelju evidentirane enake bistvene sestavine kot v
drugih dveh rezimih.

Delnidko knjigo in knjigo drugih imenskih nematerializiranih vrednostnih papirjev vodi izdajatelj ali tretja
oseba po 21. €lenu tega zakona.

K 81. élenu:
Clen ureja vpise v evidenco pri izdajatelju ali tretji osebi.

Prvi odstavek doloCa, da vpise opravlja izdajatelj ali tretja oseba. V primerjavi s centralnim registrom, kjer
vpise opravlja €lan centralne depotne druzbe, in z razprSeno evidenco, kjer jih opravlja upravljavec
evidence finan&nih instrumentov DLT ali imetnik neposredno, je ta ureditev najenostavnejSa — vpise
opravlja neposredno izdajatelj.

Drugi odstavek dolo€a, da se vpisi opravijo na podlagi naloga imetnika ali na podlagi odlo¢be drZzavnega
organa oziroma nosilca javnega pooblastila.

Tretji odstavek doloCa rok za opravo vpisa. Izdajatelj ali tretja oseba mora vpis opraviti v treh delovnih
dneh od prejema popolnega naloga imetnika oziroma odlo¢be drzavnega organa ali nosilca javnega
pooblastila, e vpisa na podlagi naloga imetnika ne opravi, pa mora imetnika v istem roku obvestiti o
razlogih za zavrnitev. Rok je dolo€en samo za ta rezim. V centralnem registru in v razprSeni evidenci
evidenco vodi nadzorovan subjekt, ki storitev opravlja za druge in pri posameznem vpisu nima lastnega
interesa, roke pa dolo&a v svojih pravilih. V evidenci pri izdajatelju je polozaj druga¢en, saj evidenco vodi
izdajatelj sam, torej stranka razmerja iz vrednostnega papirja, ki ima lahko interes, da prenosa ne vpiSe —
na primer, da v druzbo ne vstopi neZelen delni¢ar. Brez zakonskega roka bi bil imetnik prepuséen
pravilom, ki jih dolo&i prav oseba, katere ravnanje naj bi ta pravila zavezovala. Ureditev sledi osmemu
odstavku 59. ¢lena predloga Uredbe o okviru prava druzb 28. reZima — »EU Inc.« (COM(2026) 321), po
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katerem mora druzba prenos delnic vpisati v digitalni register v treh delovnih dneh od prejema popolnega
obvestila ali v istem roku obvestiti stranki o razlogih za zavrnitev vpisa. Obveznost obvestitve o razlogih
prepreCuje, da bi izdajatelj vpis zavlaeval z molkom, imetniku pa omogoc€a, da razloge izpodbija ali se
obrne na agencijo.

Cetrti odstavek napotuje na smiselno uporabo 40. &lena tega zakona glede vrst vpisov, torej izdaj,
izbrisov, zamenjav, prenosov ter vpisov in izbrisov bremen.

K 82. ¢lenu:
Clen ureja izdajo in izbris nematerializiranih vrednostnih papirjev v evidenci pri izdajatelju ali tretji osebi.

Prvi odstavek dolo¢a, da je za izdajo potrebna odlocitev izdajatelja, ki sam dolo€i obliko in pogoje izdaje. V
primerjavi s centralnim registrom, kjer je potrebna zahteva izdajatelja, naslovljena na centralno depotno
druzbo (45. ¢len), je postopek tu poenostavljen — izdajatelj sam odloci o izdaji in sam opravi vpis.

Drugi odstavek za izbris napotuje na smiselno uporabo 47. &lena tega zakona, ki ureja izbris iz
centralnega registra, pri ¢emer izdajatelj ali tretja oseba opravlja funkcije, ki jih po navedenem ¢lenu
opravlja centralna depotna druzba.

K 83. ¢lenu:
Clen ureja prenos nematerializiranih vrednostnih papirjev v evidenci pri izdajatelju ali tretji osebi.

Prvi odstavek napotuje na splosno dolo¢bo o prenosu iz 12. ¢lena tega zakona. Drugi odstavek pooblas¢a
izdajatelja ali tretjo osebo, da v pravilih podrobneje dolo¢i nacin prenosa.

K 84. ¢lenu:
Clen ureja bremena na nematerializiranih vrednostnih papirjih v evidenci pri izdajatelju ali tretji osebi.

Prvi odstavek napotuje na dolo¢be 23. do 32. ¢lena tega zakona, torej na IV. poglavje o bremenih. S tem
se zagotavlja, da za bremena v tej evidenci veljajo enaka sploSna pravila kot v centralnem registru in v
razprseni evidenci — nastanek bremena, vpis pravnoposlovnih bremen, zastavna pravica, izbris zastavne
pravice, zastavna pravica na podlagi zakona, prepoved vecCkratne zastavitve, prepoved razpolaganja in
bremena na podlagi odlo¢b.

Drugi odstavek dolo¢a, da vpise bremen opravlja izdajatelj ali tretja oseba na podlagi zahteve imetnika ali
na podlagi odlo¢be drzavnega organa oziroma nosilca javnega pooblastila.

K 85. ¢lenu:
Clen ureja izvajanje korporacijskin dejanj na nematerializiranih vrednostnih papirjih, evidentiranih v
evidenci pri izdajatelju ali tretji osebi.

Za centralni register korporacijska dejanja ureja 53. &len tega zakona, za razprSeno evidenco pa 71. €len
z napotitvijo na smiselno uporabo navedenega ¢lena. VIII. poglavje doslej ustreznice ni imelo, Ceprav se
korporacijska dejanja — izplacila donosov, uveljavljanje glasovalne pravice, dolocitev odlo€ilnih dni ter
izdaja ali izbris vrednostnih papirjev ob spremembi osnovnega kapitala — izvajajo enako ne glede na to,
kje se vrednostni papirji vodijo. Enotna ureditev je nujna posledica nacela enakih pravnih ucinkov vpisov v
vseh treh rezimih.

Prvi odstavek napotuje na smiselno uporabo 53. ¢lena tega zakona, pri ¢emer funkcije centralne depotne
druzbe opravlja izdajatelj oziroma tretja oseba, ki vodi evidenco. V primerjavi s 71. &lenom, ki ureja
razprSeno evidenco, tu odpade napotitev glede funkcij ¢lanov centralne depotne druzbe. Razlog je v
zasnovi tega reZzima kot modela neposrednega imetnistva, v katerem so imetniki evidentirani neposredno
pri izdajatelju in vmesnih subjektov ni; fiduciarno imetniStvo je izkljuéeno z drugim odstavkom 79. €lena
tega zakona.
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Drugi odstavek napotuje na pravila izdajatelja ali tretje osebe iz tretjega odstavka 79. ¢lena tega zakona, v
katerih se doloCi podrobnejSi nacin izvajanja korporacijskih dejanj, vklju¢no z obved€anjem imetnikov in
posredovanjem informacij. ReSitev je enaka kot pri razprSeni evidenci, kjer podrobnosti dolo&i upravljavec
v svojih pravilih, in ustreza naravi rezima, v katerem ni nadzorovanega subjekta, ki bi mu bilo mogoce
predpisati enotne postopke.

K 86. ¢lenu:
Clen ureja notifikacijo agencije pred zagetkom vodenja evidence pri izdajatelju ali tretji osebi.

Prvi odstavek nalaga izdajatelju obveznost, da agencijo obvesti najpozneje petnajst dni pred prvo izdajo
nematerializiranih vrednostnih papirjev. Notifikacija je predhodna — agencija mora biti obveS€ena preden
se evidenca vzpostavi in preden se izdajo prvi vrednostni papirji. Obveznost notifikacije nastopi tudi, kadar
izdajatelj v evidenco prevzame Ze izdane nematerializirane vrednostne papirje, torej pri prehodu iz
centralnega registra ali razprSene evidence po 91. ¢lenu tega zakona. Brez te dopolnitve bi bila obveznost
vezana le na prvo izdajo, pri prevzemu obstojece izdaje pa prve izdaje ni.

Drugi odstavek dolo¢a vsebino obvestila v Sestih tockah: podatki o izdajatelju, podatki o tretji osebi (Ce je
relevantno), vrsta in predvideno Stevilo vrednostnih papirjev, opis nacina vodenja evidence in
informacijskih sistemov, pravila vodenja evidence ter naslov spletnega mesta.

Tretji in Cetrti odstavek nalagata izdajatelju obveznost obvestila o spremembah podatkov in o prenehanju
vodenja evidence v roku petnajstih dni.

Peti odstavek nalaga notifikacijsko dolznost tudi tretji osebi, ki evidenco vodi za izdajatelja. Agencija s tem
dobi drugi, od izdajatelja neodvisen vir podatkov o obstoju evidenc, kar zmanjSuje tveganje, da bi
evidenca ostala neprijavljena. Obveznost tretjo osebo ne bremeni vsebinsko, saj gre za enkratno obvestilo
ob zacetku dejavnosti in sporoCanje sprememb. Brez tega bi bila agencija za obstoj evidence odvisna
izkljuéno od obvestila izdajatelja, saj se evidenca v nobenem drugem registru ne izkazuje.

Sesti odstavek nalaga agenciji vodenje in javno objavo seznama izdajateljev, ki vodijo evidence po tem
poglavju. Seznam vsebuje podatke o izdajatelju, tretji osebi, vrsti in Stevilu vrednostnih papirjev ter
naslovu spletnega mesta. Javna objava seznama zagotavlja preglednost — vlagatelji in javnost lahko
preverijo, kateri izdajatelji vodijo evidence po tem poglavju.

K 87. ¢lenu:
Clen ureja javno objavo podatkov o evidenci na spletnem mestu izdajatelja.

Prvi odstavek nalaga izdajatelju, da zagotovi javno dostopno spletno mesto s petimi kategorijami
podatkov: pravni temelj za izdajo, prospekt ali drug dokument o pogojih izdaje, dokument s klju¢nimi
informacijami o nalozZbi, kadar gre za mnozi¢no financiranje po Uredbi (EU) 2020/1503, bistvene sestavine
nematerializiranih vrednostnih papirjev in veljavna pravila vodenja evidence. Obveznost javne objave
zagotavlja preglednost tega reZzima za vlagatelje, saj v njem ni nadzorovanega upravljavca evidence, ki bi
podatke o izdaji objavljal, kot to za centralni register dolo€a drugi odstavek 57. &lena tega zakona.

Obveznost je vezana na izdajatelja, Cigar nematerializirani vrednostni papirji so evidentirani v evidenci po
tem poglavju, in ne na to, kdo evidenco dejansko vodi. Izdajatelj je namrec po tretjem odstavku 77. ¢lena
tega zakona odgovoren za vodenje evidence tudi, kadar ga zaupa tretji osebi, zato tudi za javno objavo ne
more odgovarjati nihCe drug — podatki, ki se objavijo, so poleg tega njegovi, saj gre za pravni temelj
izdaje, pogoje izdaje, bistvene sestavine vrednostnih papirjev in pravila vodenja evidence.

Obveznost nastopi najpozneje ob prvi izdaji nematerializiranih vrednostnih papirjev v tej evidenci, pri
prehodu iz centralnega registra ali razpr8ene evidence po 91. &lenu tega zakona pa ob prevzemu vodenja
evidence za Ze izdane nematerializirane vrednostne papirje. Ureditev je vzporedna prvemu odstavku 86.
Clena tega zakona, ki enako dolo&a za notifikacijo agenciji.

Drugi odstavek zahteva objavo podatkov za vsako serijo nematerializiranih vrednostnih papirjev posebe;j.
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Tretji odstavek nalaga objavo bistvenih sprememb v treh delovnih dneh po nastanku spremembe.

K 88. ¢lenu:
Clen ureja pravico agencije do vpogleda v evidenco pri izdajatelju ali tretji osebi.

Prvi odstavek daje agenciji pravico kadarkoli pregledati evidenco, pravila vodenja evidence in
informacijske sisteme. Drugi odstavek nalaga izdajatelju ali tretji osebi obveznost nemudoma omogogciti
dostop in posredovati pojasnila.

Pravica do vpogleda je nujna, ker izdajatelj ali tretja oseba ni nadzorovan subjekt in agencija do podatkov
ne more priti po poti rednega nadzora nad dovoljenji.

K 89. élenu:
Clen ureja dostop pristojnih organov in imetnikov do podatkov iz evidence pri izdajatelju ali tretji osebi.

Prvi odstavek dolo¢a krog javnih organov, ki lahko zahtevajo podatke — agencija, sodis€e, dav&ni organ,
Banka Slovenije, drug drzavni organ, nosilec javnega pooblastila ter organi Evropske unije ali drzave
¢lanice. Krog organov je enak kot pri centralnem registru (tretji odstavek 54. ¢lena).

Drugi odstavek doloc¢a rok petih delovnih dni za posredovanje podatkov in brezplaénost. Oba pogoja sta
primerljiva z ureditvijo za centralni register (peti odstavek 54. ¢lena).

Tretji odstavek daje vsakemu imetniku pravico zahtevati podatke, ki se nanasajo nanj. Dolo¢ba zagotavlja,
da imetniki v tem rezimu uzivajo primerljivo raven dostopa do informacij kot imetniki v centralnem registru
in v razprSeni evidenci.

Predlog Uredbe o okviru prava druzb 28. rezima — »EU Inc.« (COM(2026) 321) sledi primerljivi ureditvi,
saj drugi odstavek 54. Clena predloga dostop do digitalnega registra delnic omejuje na delniarje in osebe
z legitimnim interesom.

K 90. élenu:
Clen ureja odgovornost izdajatelja ali tretje osebe za nepravilnosti v evidenci.

Prvi odstavek napotuje na 33. in 34. ¢len tega zakona, torej na splosni dolo¢bi o odgovornosti upravljavca
evidence za pravilnost evidence in o odgovornosti za nepooblas€en vpis. S tem se zagotavlja, da za
izdajatelja ali tretjo osebo velja enak odgovornostni rezim kot za upravljavce evidenc v centralnem registru
in v razprSeni evidenci.

Drugi odstavek vzpostavlja dodatno odgovornost za neizpolnjevanje minimalnih funkcionalnih zahtev iz
79. €lena in za nepravolasno ali nepravilno notifikacijo iz 86. ¢lena. Ta odgovornost je znacilna za ta
rezim in dopolnjuje splodno odgovornost iz prvega odstavka.

K 91. élenu:

Clen ureja prehod nematerializiranih vrednostnih papirjev iz centralnega registra ali razpr§ene evidence v
evidenco pri izdajatelju ali tretji osebi. Preostali ¢leni tega oddelka urejajo prehod v nasprotni smeri, torej
izstop iz tega rezima; brez te doloc¢be bi bil rezim na voljo le izdajateljem, ki vrednostne papirje izdajajo na
novo, ne pa druzbam, ki ze poslujejo. Prav te pa so glavni naslovnik rezima, saj gre za manjSe izdajatelje
nekotiranih vrednostnih papirjev, ki jim vodenje evidence pri centralni depotni druzbi povzroCa
nesorazmerne stroske.

Prvi odstavek dologa pogoje. Prehod je mogog, &e vrednostni papirji izpolnjujejo pogoje za uporabo tega
poglavja iz 78. &lena tega zakona — torej niso uvrs&eni v trgovanje, niso lastniSki vrednostni papirji
prevzemne druzbe in jih je izdala pravna oseba s sedeZem v Republiki Sloveniji ali drugi drzavi ¢lanici —
in ¢e evidenca izpolnjuje minimalne funkcionalne zahteve iz 79. &lena tega zakona. OdloCitev je
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izdajateljeva; soglasje imetnikov ni potrebno, ker gre za odlo€itev o nacinu vodenja evidence in ne o
pravicah iz vrednostnih papirjev, ki s prehodom ostanejo nespremenjene. Enako velja za prehod v
nasprotni smeri po 94. €lenu tega zakona in za primerljive ureditve v Avstriji in Franciji.

Drugi odstavek nalaga obvestitev imetnikov najpozneje trideset dni pred prehodom, z enakim rokom kot
pri izstopu iz tega rezima po tretjiem odstavku 93. €lena tega zakona. Rok imetniku omogoc€a, da se
pripravi na spremembo nacina uveljavljanja pravic, po potrebi pa tudi, da vrednostne papirje pred
prehodom odsvoji.

Tretji odstavek napotuje na smiselno uporabo dolo¢be o postopku prehoda, s &imer se zagotovi, da
prehod ne vpliva na pravice imetnikov in na vpisana bremena ter da se ta prenesejo v novo evidenco brez
posebne zahteve. Izbris iz centralnega registra se opravi na podlagi Cetrtega razloga iz drugega odstavka
47. ¢lena tega zakona, izbris iz razprSene evidence pa na podlagi 67. ¢lena tega zakona, ki na navedeno
dolocbo napotuje.

Notifikacijo agenciji ureja 86. Clen tega zakona, ki obveznost veZe tudi na prevzem vodenja evidence za
Ze izdane nematerializirane vrednostne papirje.

K 92. ¢lenu:
Clen ureja obveznost prehoda iz evidence pri izdajatelju ali tretji osebi v centralni register ali razpréeno
evidenco.

Prvi odstavek doloCa, da se pred uvrstitvijo nematerializiranih vrednostnih papirjev v trgovanje na mestu
trgovanja evidenca prenese v centralni register centralne depotne druzbe ali v razprSeno evidenco
upravljavca evidence financnih instrumentov DLT. Dolo¢ba zagotavlja doslednost s 78. Clenom tega
zakona, ki uporabo tega poglavja omejuje na nekotirane vrednostne papirje, in s 3. ¢lenom Uredbe
909/2014/EU, ki zahteva evidentiranje pri centralni depotni druzbi za vrednostne papirje, s katerimi se
trguje na mestih trgovanja.

Drugi odstavek dolo¢a obveznost prehoda tudi, kadar izdajatelj postane zavezanec po zakonu, ki ureja
prevzeme. Dolo¢ba zagotavlja doslednost z drugo alinejo 78. €lena tega zakona, ki lastniSske vrednostne
papirje prevzemnih druzb izkljuCuje iz tega poglavja. Brez nje bi ob nastanku prevzemne obveznosti
nastala pravna praznina — pogoji za vodenje evidence pri izdajatelju ne bi bili ve€ izpolnjeni, obveznost
prehoda pa ne bi bila izrecno dolo¢ena.

Tretji odstavek dolo¢a roke za izvedbo prehoda — pred dnem uvrstitve v trgovanje za primer iz prvega
odstavka in v roku $estih mesecev od nastanka okoli$gine za primer iz drugega odstavka. Sestmeseéni
rok za prehod ob nastanku prevzemne obveznosti je sorazmeren — izdajatelju daje dovolj asa za
izvedbo tehni¢nega in pravnega prehoda, hkrati pa zagotavlja, da evidenca ni predolgo vodena v rezimu,
ki za prevzemno druzbo ni primeren.

K 93. élenu:
Clen ureja postopek prehoda iz evidence pri izdajatelju ali tretji osebi.

Prvi odstavek doloCa, da se ob prehodu nematerializirani vrednostni papirji prenesejo iz evidence v
centralni register centralne depotne druzbe ali v razprSeno evidenco upravljavca evidence finan¢nih
instrumentov DLT. Formulacija je usklajena s prvim odstavkom 94. ¢lena tega zakona o prostovoljnem
prehodu in natan¢no dolo¢a, kam se evidenca prenese.

Drugi odstavek zagotavlja kontinuiteto pravic — prehod ne vpliva na pravice imetnikov niti na bremena, ki
se prenesejo v novo evidenco brez posebne zahteve imetnika ali upraviCenca. Dologba je primerljiva z
drugim odstavkom 76. &lena tega zakona, ki enako ureja prehod iz razprdene evidence.

Tretji odstavek nalaga izdajatelju obveznost obvestila imetnikom o prehodu in o nacinu uveljavljanja pravic

v novi evidenci najpozneje trideset dni pred dnem izvedbe prehoda. Rok tridesetih dni daje imetnikom
dovolj ¢asa za pripravo na spremembo.
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K 94. élenu:
Clen ureja prostovoljni prehod iz evidence pri izdajatelju ali tretji osebi v centralni register ali razpréeno
evidenco.

Prvi odstavek daje izdajatelju pravico, da se kadar koli prostovoljno odloéi za prehod. S tem se zagotavlja
proznost tega rezima — izdajatelj ni vezan na vodenje evidence pri sebi, ampak lahko kadar koli preide v
centralni register ali v razpr§eno evidenco.

Drugi odstavek napotuje na smiselno uporabo 93. ¢lena tega zakona o postopku prehoda, kar pomeni, da
tudi pri prostovoljinem prehodu veljajo pravila o kontinuiteti pravic in obveznost obvestila imetnikom
trideset dni pred prehodom.

K 95. élenu:
Clen dolo¢a agencijo kot nadzorni organ za izvajanje tega zakona.

Prvi odstavek vzpostavlja sploSno pristojnost agencije za nadzor nad izvajanjem dolo¢b tega zakona.
Dolocba je primerljiva s prvim odstavkom 44. ¢lena ZNVP-1.

Drugi odstavek dolo¢a vrstni red uporabe predpisov pri opravljanju nadzora. Agencija ravna primarno po
tem zakonu in po zakonu, ki ureja trg finan¢nih instrumentov, v katerem so urejena njena sploSna
nadzorna pooblastila in postopek. Zakon, ki ureja inSpekcijski nadzor, se uporablja podrejeno, in sicer za
vprasanja, ki v navedenih zakonih niso urejena. Agencija svoja nadzorna pooblastila praviloma izvaja po
zakonu, ki ureja trg finan¢nih instrumentov, v katerem so urejeni tudi postopek in pravna sredstva, zato je
uporaba zakona o inSpekcijskem nadzoru podredna.

K 96. ¢lenu:

Clen ureja nadzor nad centralno depotno druzbo v zvezi z vodenjem centralnega registra. Agencija
opravlja nadzor v skladu z Uredbo 909/2014/EU, predpisi, izdanimi na njeni podlagi, in tem zakonom.
Navedena uredba vsebuje podroben regulativni okvir za nadzor nad centralnimi depotnimi druzbami,
vkljuéno z zahtevami glede dovoljenj, organizacije, ravnanja in teko€ega nadzora. Ta zakon ga dopolnjuje
z nacionalnimi zahtevami glede vodenja centralnega registra iz VI. poglavja.

K 97. élenu:
Clen ureja nadzor nad upravljavci evidence finan€nih instrumentov DLT v zvezi z vodenjem razprsene
evidence.

Prvi odstavek dolo¢a, da agencija opravlja nadzor v skladu z Uredbo 2022/858/EU, predpisi, izdanimi na
njeni podlagi, in tem zakonom. Uredba 2022/858/EU vzpostavlja poseben nadzorni reZim za DLT trzne
infrastrukture, ki temelji na dovoljenjih z izvzetji iz Uredbe 909/2014/EU.

Drugi odstavek zahteva, da agencija pri opravljanju nadzora upoSteva posebna dovoljenja, ki jih je
upravljavec pridobil po Uredbi 2022/858/EU, vklju€¢no z odobrenimi izvzetji in izravnalnimi ukrepi. DoloCba
je pomembna, ker upravljavci trznih infrastruktur DLT delujejo na podlagi izvzetij iz Uredbe 909/2014/EU
— agencija torej ne sme zahtevati izpolnjevanja zahtev, od katerih je bil upravljavec izvzet.

K 98. ¢lenu:
Clen ureja nadzor nad evidencami nematerializiranih vrednostnih papirjev pri izdajatelju ali tretji osebi.
Nadzorni pristop je prilagojen naravi tega rezima, v katerem izdajatelj ni nadzorovan subjekt.

Prvi odstavek dolota obseg nadzora — agencija preverja izpolnjevanje pogojev iz 77. ¢lena o moznosti
vodenja evidence, 78. ¢lena o pogojih za uporabo poglavja, torej nekotiranosti, izkljuéenosti prevzemnih
druzb in lastnosti izdajatelja, ter 79. &lena o minimalnih funkcionalnih zahtevah, in izpolnjevanje
obveznosti notifikacije iz 86. Clena.
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Drugi odstavek izrecno dologa, da agencija ne opravlja teko€ega nadzora nad temi evidencami. Agencija
ima pravico do vpogleda po 88. &lenu in lahko kadar koli preveri izpolnjevanje zahtev. Pristop je
sorazmeren — rezim je namenjen manj$im izdajam nekotiranih vrednostnih papirjev, zato teko€i nadzor,
kakrSen velja za centralne depotne druzbe ali upravljavce evidenc finanénih instrumentov DLT, ni
utemeljen.

Tretji odstavek ureja posledice ugotovljenih nepravilnosti — agencija z odlo¢bo odredi odpravo
nepravilnosti in doloci rok za odpravo.

Cetrti odstavek ureja skrajni ukrep — &e izdajatelj ali tretja oseba ne odpravi nepravilnosti v roku, lahko
agencija z odlo¢bo prepove vodenje evidence in odredi prenos evidence v centralni register centralne
depotne druzbe ali v razprSeno evidenco upravljavca evidence finanénih instrumentov DLT. S tem je v
skrajnem primeru na voljo mehanizem za za&¢ito imetnikov. Izbira ciljne evidence je enaka kot pri prehodu
po 92. do 94. ¢lenu tega zakona, s Cimer se izdajatelju, ki mu je vodenje evidence prepovedano, ne
odvzame moznost, ki jo ima pri prostovoljnem prehodu.

K 99. élenu:
Clen ureja sodelovanje agencije s pristojnimi organi drugih drzav élanic in z Evropskim organom za
vrednostne papirje in trge.

Prvi odstavek dolo¢a, da agencija sodeluje v skladu z Uredbo 909/2014/EU in Uredbo 2022/858/EU. Obe
uredbi vsebujeta podrobne dolo¢be o ¢ezmejnem sodelovanju nadzornih organov, izmenjavi informacij in
usklajevanju nadzornih ukrepov.

Drugi odstavek nalaga agenciji obveznost posredovanja podatkov o evidencah nematerializiranih
vrednostnih papirjev in o upravljavcih evidenc na zahtevo pristojnega organa druge drzave Clanice ali
Evropskega organa za vrednostne papirje in trge. Dolo¢ba nima neposrednega ustreznika v ZNVP-1 in je
posledica SirSega regulativhega okvira, ki ga vzpostavljata navedeni uredbi.

K 100. ¢lenu:
Clen dolo&a prekrskovni organ in razmerje do splo$ne prekrskovne zakonodaje.

Prvi odstavek dolo¢a agencijo kot prekrSkovni organ za prekrske po tem zakonu. Dolocba je primerljiva z
drugim odstavkom 44. ¢lena ZNVP-1.

Drugi odstavek dolo¢a, da viSine in razponi glob iz 101. do 104. Clena tega zakona veljajo in se
uporabljajo ne glede na zakon, ki ureja prekrske. Dolo¢ba je potrebna, ker kvalificirane oblike prekrskov iz
tega zakona predvidevajo globe, ki presegajo sploSne omejitve iz Zakona o prekrskih. Brez te dolo¢be bi
se globe iz tega zakona omejevale z Zakonom o prekrskih, kar bi izni€ilo namen kvalificiranih oblik za
najhujse krsitve. Dologba je povzeta po 19. &lenu Zakona o izvajanju Uredbe (EU) o trgih kriptosredstev.

K 101. élenu:
Clen dologa prekréke centralne depotne druzbe v zvezi z vodenjem centralnega registra.

Obseg prekrSkovnih dolo¢b se med rezimi razlikuje, kar je posledica razli¢nih vzporednih ureditev.
Centralna depotna druzba je zavezana Uredbi 909/2014/EU in nadzoru po zakonu, ki ureja trg finan¢nih
instrumentov, upravljavec evidence finanénih instrumentov DLT pa Uredbi 2022/858/EU; krSitve njunih
obveznosti so zato v preteznem delu sankcionirane po navedenih predpisih. Izdajatelj ali tretja oseba, ki
vodi evidenco po VIII. poglavju, vzporednega okvira nima, zato so njegove obveznosti sankcionirane v
tem zakonu. Obveznosti, ki jih ta zakon nalaga vsem trem upravljavcem evidenc enako, pa so
sankcionirane enako v vseh treh rezimih.

Prvi do tretji odstavek urejajo laZje krSitve — nesporo€anje podatkov pristojnim organom in imetnikom v
skladu s 54. ¢lenom tega zakona, nevodenje evidence vpogledov v skladu s 56. ¢lenom, neizdajo potrdila
o imetnidtvu v skladu z 22. ¢lenom in nesporo€anje podatkov drugim upravljavcem evidenc v skladu s
tretjim odstavkom 11. Clena. Zadnji dve krSitvi sta sankcionirani enako v vseh treh rezZimih, ker gre za
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obveznosti, ki jih ta zakon nalaga vsem upravljavcem evidenc. Globe so revalorizirane glede na ZNVP-1,
in sicer osnovna od 1.500 do 15.000 eurov, kvalificirana od 7.500 do 40.000 eurov za centralno depotno
druzbo in od 3.000 do 15.000 eurov za odgovorno osebo.

Cetrti do $esti odstavek urejajo huj$e kréitve — nevodenje seznama izdanih nematerializiranih vrednostnih
papirjev v skladu s 57. ¢lenom. Globe so razlikovane po velikosti centralne depotne druzbe, in sicer
osnovna od 15.000 do 325.000 eurov, kvalificirana pa do 1.000.000 oziroma do 2.000.000 eurov za
srednje veliko ali veliko gospodarsko druzbo. Struktura in vsebina ¢lena sta primerljivi s 46. ¢lenom ZNVP-
1, globe pa so revalorizirane za obdobje 2015—-2026.

Prekrski za krsitve Uredbe 909/2014/EU s strani centralne depotne druzbe so urejeni v 543. &lenu zakona,
ki ureja trg finan¢nih instrumentov, in se ne podvajajo v tem zakonu.

K 102. élenu:
Clen doloCa prekrske upravljavca evidence financnih instrumentov DLT v zvezi z vodenjem razprsene
evidence. Clen nima ustreznika v ZNVP-1 in je novost tega zakona.

Prvi do tretji odstavek urejajo lazje krSitve nacionalnih obveznosti upravljavca — nezagotovitev enoli¢ne
identifikacije imetnikov (62. ¢len), neposredovanje podatkov pristojnim organom (drugi odstavek 72.
¢lena), neizdajo potrdila o imetnistvu (22. ¢len), neobvestitev agencije o aktivaciji strategije prehoda (drugi
odstavek 75. ¢lena) in nesporocanje podatkov drugim upravljavcem evidenc (tretji odstavek 11. ¢lena).
Globe so nizje od glob za centralno depotno druzbo, in sicer osnovna od 1.000 do 10.000 eurov, ker
upravljavci trznih infrastruktur DLT praviloma upravljajo manjsi obseg dejavnosti.

Cetrti do Sesti odstavek urejajo huj$e krsitve — nezagotovitev dokonénosti poravnave ali nevzpostavitev
mehanizmov za deterministiCne trenutke dokonénosti (74. &len). Globe so razlikovane po velikosti
upravljavca, in sicer osnovna od 10.000 do 200.000 eurov, kvalificirana pa do 500.000 oziroma do
1.000.000 eurov za srednje veliko ali veliko gospodarsko druzbo.

Prekrski za krsitve Uredbe 2022/858/EU s strani upravljavceyv trznih infrastruktur DLT so urejeni v 6. ¢lenu
Uredbe o izvajanju Uredbe (EU) o pilotni ureditvi za trzne infrastrukture na podlagi tehnologije razprsene
evidence in se v tem zakonu ne podvajajo.

K 103. élenu:
Clen doloca prekrske izdajatelja ali tretie osebe v zvezi z vodenjem evidence po VIII. poglavju tega
zakona. Clen nima ustreznika v ZNVP-1 in je novost tega zakona.

Prvi do tretji odstavek urejajo lazje krSitve — petnajst toCk, ki pokrivajo neizpolnjevanje minimalnih
funkcionalnih zahtev (79. ¢len), nepravilno opravljanje vpisov (81. do 84. ¢len), nenotifikacijo agencije (86.
¢len), neobjavo ali objavo neresni¢nih podatkov na splethem mestu (87. €len), neizdajo potrdila o
imetnidtvu (22. &len), neomogoc€anje vpogleda agenciji (88. ¢len), neposredovanje podatkov pristojnim
organom in imetnikom (89. ¢len), neobvestitev imetnikov o prehodu (tretji odstavek 93. Clena) ter
nesporo€anje podatkov drugim upravljavcem evidenc (tretji odstavek 11. &lena). Globe so najnizje med
tremi rezimi, in sicer osnovna od 500 do 5.000 eurov, ker je ta reZim namenjen manj$im izdajateljem, za
katere morajo biti globe sorazmerne.

Cetrti do Sesti odstavek urejajo huje krsitve — neizvedbo obveznega prehoda evidence (92. &len) in
posredovanje neresniCnih podatkov o stanju evidence imetnikom. Globe so razlikovane po velikosti
izdajatelja, in sicer osnovna od 5.000 do 100.000 eurov, kvalificirana pa do 250.000 oziroma do 500.000
eurov za srednje veliko ali veliko gospodarsko druzbo. Posredovanje neresni¢nih podatkov imetnikom je
uvrs€eno med hujSe krsitve, ker neposredno ogroZa premozenjske pravice imetnikov.

K 104. élenu:

Clen dolo¢a prekrske, ki niso zajeti v prejsnjih treh &lenih, torej krsitve oseb, ki niso upravljavci evidenc, in
kréitev izdajatelja, ki evidence ne vodi sam. Clen je primerljiv s 47. &lenom ZNVP-1, raz$irjen pa je z
dvema novima prekrskoma.
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Prvi do Cetrti odstavek urejajo nepooblas€eno vodenje evidence nematerializiranih vrednostnih papirjev. V
primerjavi z ZNVP-1, ki je sankcioniral le nepooblas€eno vodenje centralnega registra, ta zakon
sankcionira nepooblas&eno vodenje katere koli evidence nematerializiranih vrednostnih papirjev. Globe so
revalorizirane in diferencirane po vrstah storilcev — pravna oseba, srednja ali velika gospodarska druzba,
samostojni podjetnik, odgovorna oseba in posameznik.

Prepoved iz prvega odstavka se nanasa na vodenje evidence, ne pa na zagotavljanje informacijske
reSitve, s katero se evidenca vodi. Ponudnik programske opreme za upraviljanje lastniskih struktur, ki
izdajatelju zagotavlja orodje, evidenco pa vodi izdajatelj sam in v svojem imenu, evidence ne vodi in ta
prekrSek zanj ne pride v poStev. Kadar pa taka oseba evidenco vodi za izdajatelja, je tretja oseba iz
prvega odstavka 77. ¢lena tega zakona, mora izpolnjevati pogoje iz drugega odstavka navedenega ¢lena
in jo izdajatelj navede v notifikaciji agenciji. Razmejitev je v tem, ali oseba opravlja vpise in odgovarja za
stanje evidence, ali pa zagotavlja le tehni¢no sredstvo, s katerim vpise opravlja kdo drug.

Peti odstavek sankcionira nepooblas€en vpis v evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev s strani
posameznika.

Sesti in sedmi odstavek sankcionirata krsitev obveznosti celovitosti izdaje iz 11. &lena tega zakona.
Izdajatelj je edini, ki pozna celotno izdajo, zato je nosilec obveznosti, da vsota nematerializiranih
vrednostnih papirjev v vseh evidencah ustreza Stevilu izdanih in da vsakega upravljavca evidence obvesti
o skupnem Stevilu izdanih vrednostnih papirjev ter o njegovih spremembah. KrSitev je sankcionirana v tem
Clenu in ne v prejdnjih treh, ker zavezuje vsakega izdajatelja ne glede na rezim, v katerem se njegovi
vrednostni papirji vodijo, in ne glede na to, ali evidenco vodi sam. Ker je celovitost izdaje pogoj za
dopustnost evidentiranja iste izdaje v ve€ evidencah, je njena krsitev sankcionirana samostojno. Globa je
stopnjevana po velikosti izdajatelja, saj je ob vedji izdaji tudi Skoda ob poruSeni celovitosti vedja.

Osmi odstavek doloCa kvalificirano obliko za posebno hude prekrske iz prvega, petega ali Sestega
odstavka z visokimi globami do 1.000.000 oziroma do 2.000.000 eurov za srednje veliko ali veliko
gospodarsko druzbo. S tem je zagotovljeno, da so najhuj$e krsitve — nepooblaséeno vodenje evidence,
nepooblascen vpis v evidenco in porusitev celovitosti izdaje — primerljivo sankcionirane.

Globe v tem &lenu so revalorizirana raven iz 47. ¢lena ZNVP-1, ki je isto kr8itev — vodenje evidence brez
ustreznega pooblastila — sankcioniral z osnovno globo od 12.000 do 250.000 eurov oziroma od 25.000
do 500.000 eurov za srednje veliko ali veliko gospodarsko druzbo in s kvalificirano globo do 750.000
oziroma 1.500.000 eurov. Predlagane vrednosti to raven ohranjajo, prilagojeno za obdobje 2015-2026.
Razpon je pri vseh prekrskih tega zakona stopnjevan glede na velikost storilca, pri Cemer je zgornja meja
za srednje velike in velike gospodarske druzbe dvakratnik meje za druge pravne osebe.

K 105. ¢lenu:

Clen ureja dokon&anje postopkov, ki so se zageli pred uveljavitvijo zakona na podlagi ZNVP-1. Gre za
standardno prehodno doloc¢bo, ki zagotavlja pravno varnost in kontinuiteto za postopke v teku — zlasti
postopke vpisa, izbrisa in zamenjave nematerializiranih vrednostnih papirjev, postopke vpisa in izbrisa
bremen ter druge postopke, ki so bili zaceti pred uveljavitvijo tega zakona. Ti postopki se dokon&ajo po
pravilih, ki so veljala ob njihovem zaletku, kar prepre€uje retroaktivno uporabo novih pravil in zagotavlja
predvidljivost za udelezence v teh postopkih.

K 106. ¢lenu:

Clen ureja izdajo podzakonskih aktov na podlagi tega zakona in zagotavlja kontinuiteto regulativnega
okvira v prehodnem obdobju. Prvi odstavek dolo€a rok Sestih mesecev od uveljavitve zakona za izdajo
podzakonskih aktov, ki jih agencija izda na podlagi tega zakona. Rok je instrukcijski in zagotavlja, da bo
regulativni okvir vzpostavljen pravo€asno, kadar se agencija za izdajo akta odlogi.

Drugi odstavek ureja prehodno obdobje do zafetka uporabe novih podzakonskih aktov. Do takrat se

smiselno uporabljajo podzakonski akti, izdani na podlagi ZNVP-1, e niso v nasprotju z doloCbami tega
zakona. Smiselna uporaba je dolo¢ena zato, ker dosedanji podzakonski akti urejajo izkljuéno centralni
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register pri centralni depotni druzbi in jih ni mogo€e v celoti prenesti v nov sistem treh reZimov — za
razprSeno evidenco in za evidenco pri izdajatelju namre¢ ustreznih pravil ne vsebujejo. Dosedaniji akti se
torej uporabljajo le v obsegu, v katerem so zdruZljivi z novim zakonom, zlasti za centralni register pri
centralni depotni druzbi po VI. poglavju tega zakona.

K 107. élenu:

S tem ¢lenom se v osmem odstavku 3. ¢lena Zakona o gospodarskih druzbah, ki opredeljuje pojme, doda
nova opredelitev pojma »upravljavec evidence nematerializiranih vrednostnih papirjev«. Opredelitev je
potrebna, ker se v spremenjenih 182., 235. in 297. Clenu Zakona o gospodarskih druzbah ta pojem
uporablja kot krovni pojem za vse tri upravljavce evidenc po tem zakonu (centralna depotna druzba,
upravljavec evidence finanénih instrumentov DLT, izdajatelj ali tretja oseba). Opredelitev se sklicuje na
zakon, ki ureja nematerializirane vrednostne papirje, kjer je pojem podrobno opredeljen v 17. to¢ki prvega
odstavka 3. Clena.

K 108. élenu:

Veljavni 182. &len Zakona o gospodarskih druzbah dolo¢a, da morajo biti delnice izrazene v
nematerializirani obliki in da druzba vlozi pri klirinSkodepotni druzbi zahtevo za izdajo. Prvi odstavek se
poenostavi tako, da dolo¢a le obveznost nematerializirane oblike v skladu z zakonom, ki ureja
nematerializirane vrednostne papirje. S tem se Zakon o gospodarskih druzbah v celoti naslanja na ta
zakon, ki sam ureja, v kateri evidenci in po katerem rezimu se delnice evidentirajo ter kdo in kako izvede
izdajo. Zakon o gospodarskih druzbah tako ne posega v izbiro reZzima evidentiranja — ta izhaja iz
omejitev, ki jih dolo¢ajo ta zakon, Uredba 909/2014/EU v prvem odstavku 3. ¢lena za vrednostne papirje
na mestih trgovanja in Zakon o prevzemih v 4.a Clenu za prevzemne druzbe. Drugi odstavek se
preoblikuje s tehnoloSko nevtralno formulacijo »druzba zagotovi izdajo«, ki je primerna za vse tri rezime —
v centralnem registru druzba vlozi zahtevo pri centralni depotni druzbi, v razprSeni evidenci pri upravljavcu
evidence finan¢nih instrumentov DLT, v evidenci pri izdajatelju pa izdajo izvede sama ali tretja oseba.

K 109. élenu:

V 235. ¢lenu Zakona o gospodarskih druzbah se nadomestijo pojmi, ki se nana$ajo izkljuéno na centralni
register in centralno depotno druzbo, z ustreznimi SirSimi pojmi. V prvem odstavku se »centralni register,
ki ga vodi centralna depotna druzba« nadomesti z »evidenco nematerializiranih vrednostnih papirjev, ki jo
vodi upravljavec evidence nematerializiranih vrednostnih papirjev«, s ¢imer se dolo¢ba raz8iri na vse tri
rezime evidentiranja. V drugem odstavku se »centralna depotna druZba« nadomesti z »upravljavec
evidence nematerializiranih vrednostnih papirjev«, saj delniSko knjigo v skladu s tem zakonom vodijo vsi
trije upravljavci evidenc (21. ¢len tega zakona). V tretiem odstavku se potrdilo o imetniStvu prinosniskih
delnic razsiri na vse upravljavce evidenc.

Cleni 235.a do 235.g Zakona o gospodarskih druzbah, ki urejajo identifikacijo delniarjev, posredovanje
informacij prek posrednikov in olajSanje uresniCevanja pravic, se s tem zakonom ne spreminjajo. Drugi
odstavek 168.a Clena navedenega zakona njihov domet zamejuje na delnice druzb, ki so sprejete v
trgovanje na organiziranem trgu. Evidenca pri izdajatelju ali tretji osebi po VIII. poglavju tega zakona
kotiranih vrednostnih papirjev ne dopud¢a, trzne infrastrukture na podlagi tehnologije razprSene evidence
po Uredbi 2022/858/EU pa niso organizirani trg, zato navedene dolo¢be za ta dva rezima ne pridejo v
postev. Kadar centralna depotna druzba vodi evidenco za delnice, uvrS€ene na organiziran trg, ostaja
centralna depotna druzba in je posrednik po prvi tocki prvega odstavka 168.a ¢lena navedenega zakona.

K 110. ¢lenu:

V tretiem odstavku 297. Clena Zakona o gospodarskih druzbah, ki ureja presec¢ni dan za udelezbo na
skupsc€ini delniSke druzbe, se besedilo »centralni register nematerializiranih vrednostnih papirjev«
nadomesti z »evidenca nematerializiranih vrednostnih papirjev«. Sprememba je potrebna, da se presecni
dan za ugotavljanje glasovalnih pravic nanasa na vpis v katero koli evidenco po tem zakonu, ne le na
centralni register. S tem je zagotovljeno, da lahko glasovalno pravico na skup&€ini uveljavljajo tudi imetniki
delnic, evidentiranih v razprseni evidenci ali v evidenci pri izdajatelju ali tretji osebi.

K 111. ¢lenu:
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Sprememba 10. to¢ke prvega odstavka 685. €lena usklajuje prekrSkovni dejanski stan s spremenjenim
drugim odstavkom 182. &lena, ki namesto »vloZitve zahteve za izdajo pri klirinSkodepotni druzbi« dologa
tehnoloSko nevtralno obveznost »zagotovitve izdaje«. S tem je prekrSek opredeljen za vse tri rezime
evidentiranja.

K 112. élenu:

104. ¢len Zakona o trgu finan¢nih instrumentov dolo¢a, da mora izdajatelj s sedezem v Republiki Sloveniji,
ki je opravil prvo prodajo vrednostnih papirjev na podlagi ponudbe javnosti, v zvezi s katero je treba v
skladu z Uredbo 2017/1129/EU objaviti prospekt, te vrednostne papirje izdati kot nematerializirane
vrednostne papirje, vpisane v centralni register. Veljavno besedilo tako omejuje evidentiranje na centralni
register, Ceprav obveznost objave prospekta po Uredbi 2017/1129/EU nastane v dveh lo€enih primerih: pri
ponudbi vrednostnih papirjev javnosti (prvi odstavek 3. ¢lena navedene uredbe) in pri uvrstitvi v trgovanje
na reguliranem trgu (tretji odstavek 3. ¢lena navedene uredbe). Za vrednostne papirje, ki bodo uvrs€eni v
trgovanje na mestu trgovanja, ze prvi odstavek 3. ¢lena Uredbe 909/2014/EU zahteva evidentiranje pri
centralnem depoju, kar zajema centralni register in razprSeno evidenco po tem zakonu. Za vrednostne
papirje, ki so bili predmet javne ponudbe s prospektom, a ne bodo uvrS&eni v trgovanje na reguliranem
trgu, pa pravo Evropske unije evidentiranja pri centralnem depoju ne zahteva.

Sprememba nadomes$c¢a besedilo »nematerializirane vrednostne papirje, vpisane v centralni register« z
besedilom »nematerializirane vrednostne papirje po zakonu, ki ureja nematerializirane vrednostne
papirie«. S tem se obveznost izdaje v nematerializirani obliki ohranja, izbira rezima evidentiranja pa se
prepusti pravilom tega zakona in omejitvam, ki izhajajo neposredno iz prava Evropske unije — prvemu
odstavku 3. ¢lena Uredbe 909/2014/EU za vrednostne papirje na mestih trgovanja in 4.a ¢lenu Zakona o
prevzemih za prevzemne druzbe.

K 113. élenu:

Veljavni 4.a ¢len Zakona o prevzemih dolo¢a, da morajo biti delnice z glasovalno pravico druzbe, za
katero velja prevzemna zakonodaja, izdane v nematerializirani obliki. Ker ta zakon uvaja tri rezime
evidentiranja nematerializiranih vrednostnih papirjev, spremenjeno besedilo poleg zahteve po
nematerializirani obliki izrecno dolo€a, da morajo biti te delnice evidentirane v centralnem registru, ki ga
vodi centralna depotna druzba. Delnice prevzemnih druzb so tako omejene na centralni register, kar
zagotavlja najvisjo raven preglednosti lastnidke strukture in zasCite manjSinskih delniCarjev, ki jo zahteva
prevzemna zakonodaja. Omejitev je utemeljena z naravo prevzemnih obveznosti, ki predpostavljajo
zanesljivo in celovito evidenco imetnikov delnic z glasovalno pravico pod nadzorom Agencije za trg
vrednostnih papirjev.

K 114. élenu:

Clen dopolnjuje Zakon o izvrébi in zavarovanju z novim 163.d &lenom, ki ureja izvrbo na
nematerializirane vrednostne papirje, evidentirane v evidenci nematerializiranih vrednostnih papirjev po
tem zakonu, torej v razprSeni evidenci pri upravljavcu evidence finanénih instrumentov DLT in v evidenci
pri izdajatelju ali tretji osebi.

Veljavno 11.a poglavje navedenega zakona ureja izvrSbo na nematerializirane vrednostne papirje na
podlagi predpostavke, da se ti vodijo v centralnem registru pri centralni depotni druzbi. Z uvedbo novih
rezimov vodenja evidenc po tem zakonu bi brez ustrezne dopolnitve nastala pravna praznina glede
izvrSbe na vrednostne papirje v teh dveh evidencah.

Nov 163.d ¢len praznine ne zapolnjuje z vzpostavitvijo loCenega postopka, temvec¢ z dolocitvijo smiselne
uporabe obstojecCih dolo¢b 11.a poglavja navedenega zakona. Pri smiselni uporabi se izrazu »centralni
register nematerializiranih vrednostnih papirjev« pripiSe pomen »evidence nematerializiranih vrednostnih
papirjevk, izrazu »klirinSkodepotna druzba« pa pomen »upravljavca evidence nematerializiranih
vrednostnih papirjev«, kot ju opredeljuje ta zakon. S tem se zagotovi, da se procesna pravila o vrocitvi
sklepa o izvrsbi, vpisu sklepa in prepovedi razpolaganja ter o u€inkih tega vpisa smiselno prenesejo na
upravljavca evidence v posameznem rezimu.
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Drugi stavek dologa, da prodajo vrednostnih papirjev opravi izvrsitelj. Enako izhaja Ze iz petega odstavka
163.c Clena navedenega zakona, ki za izvrSbo na nematerializirane vrednostne papirje, ki ne kotirajo na
borzi, napotuje na smiselno uporabo 93. ¢lena o nacinu prodaje, in iz 7. lena navedenega zakona, po
katerem neposredna dejanja izvrSbe opravljajo izvrsitelji. lzrecna dolocCitev je vseeno smiselna, ker se z
nematerializiranimi vrednostnimi papirji v razprSeni evidenci lahko trguje v veéstranskem sistemu
trgovanja ali v sistemu trgovanja in poravnave DLT po Uredbi 2022/858/EU. Ti sistemi niso borza v smislu
prvega odstavka 163.c Clena navedenega zakona, kar bi lahko vzbudilo dvom, ali se pri smiselni uporabi
vseeno uporabi tretji odstavek istega Clena, ki prodajo prepusa pooblas€enemu udelezencu trga
vrednostnih papirjev. Prodaja prek pooblaséenega udelezenca za te vrednostne papirje ni primerna, ker
predpostavlja organiziran trg, na katerem bi bila izvedena, upravljavci evidenc v teh dveh rezimih pa
infrastrukture za tako prodajo nimajo.

K 115. élenu:

Clen posodablia opredelitev okrajsave »ZNVP« v 5. tocki 4. ¢lena Zakona o finanénem poslovanju,
postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju. Navedeni zakon v 4. &lenu opredeljuje okrajSave
zakonov, ki se uporabljajo v njegovem besedilu. S tem &lenom se okrajSava ZNVP, ki je bila doslej vezana
na ZNVP-1, posodobi tako, da se nana$a na ta zakon.

S posodobitvijo opredelitve okrajSave se posodobijo vsa sklicevanja na ZNVP v besedilu navedenega
zakona, zlasti v dolo¢bah o nalogu za izdajo in izbris novih delnic pri finanénem prestrukturiranju, o izbrisu
zastavne pravice v postopku prisilne poravnave, o izbrisu nematerializiranih vrednostnih papirjev v
ste€ajnem postopku in o prenosu vrednostnih papirjev v dobro kupca. S tem se izogne noveliranju
vsakega od teh ¢&lenov posebej zgolj zaradi spremembe okrajSave. Vsebinsko potrebne spremembe
posameznih ¢lenov navedenega zakona ureja naslednjih nekaj ¢lenov tega zakona.

K 116. élenu:

Clen usklajuje peti odstavek 195. &lena Zakona o finanénem poslovaniju, postopkih zaradi insolventnosti in
prisiinem prenehanju z modelom treh reZimov vodenja evidenc nematerializiranih vrednostnih papirjev.
Veljavni peti odstavek 195. €lena razSirja obveznost prilozitve dovoljenja za izbris zastavne pravice na
terjatve, zavarovane z zastavno pravico na nematerializiranih vrednostnih papirjih, vpisano v centralnem
registru. Z zamenjavo pojma »centralni register nematerializiranih vrednostnih papirjev« s pojmom
»evidenca nematerializiranih vrednostnih papirjev« se dolocba razSiri na zastavne pravice, vpisane v
kateri koli evidenci nematerializiranih vrednostnih papirjev po zakonu, ki ureja nematerializirane
vrednostne papirje — torej tako v centralnem registru pri centralni depotni druzbi kot v razprSeni evidenci
pri upravljavcu evidence financnih instrumentov DLT in v evidenci pri izdajatelju ali tretji osebi.

K 117. ¢lenu:

Clen usklajuje drugi odstavek 283. &lena Zakona o finanénem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti
in prisilnem prenehanju z modelom treh rezimov vodenja evidenc nematerializiranih vrednostnih papirjev.
Veljavni drugi odstavek 283. ¢lena dolo¢a, da vrednostne papirje, ki se razveljavijo z zaCetkom ste€ajnega
postopka, izbriSe klirindkodepotna druzba iz centralnega registra. Z zamenjavo pojma »klirinSkodepotna
druzba« s pojmom »upravljavec evidence nematerializiranih vrednostnih papirjev« in pojma »centralni
register nematerializiranih vrednostnih papirjev« s pojmom »evidenca nematerializiranih vrednostnih
papirijev« se dolo¢ba razsiri na vse tri rezZime vodenja evidenc po zakonu, ki ureja nematerializirane
vrednostne papirje. Postopek izbrisa — na podlagi naloga za izbris, ki ga v imenu ste€ajnega dolznika da
ste€ajni upravitelj — ostaja nespremenijen.

K 118. ¢lenu:

Clen usklajuje drugi odstavek 284. &lena Zakona o finanénem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti
in prisilnem prenehanju z modelom treh rezimov vodenja evidenc nematerializiranih vrednostnih papirjev
ter odpravlja mrtev sklic na 70.a ¢len prejSnjega Zakona o nematerializiranih vrednostnih papirjih.

Veljavni drugi odstavek 284. &lena dolo¢a, da za imetnika terjatve, vsebovane v razveljavljenem

vrednostnem papirju, velja oseba, ki je bila vpisana v centralnem registru na preseéni dan za izbris iz 70.a
¢lena ZNVP. Navedeni 70.a Clen je bil dolo¢ba starega Zakona o nematerializiranih vrednostnih papirjih iz
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leta 1999 (ZNVP), ki je urejala prese¢ni dan za korporacijska dejanja izdajatelja. Z uveljavitvijo novega
Zakona o nematerializiranih vrednostnih papirjih leta 2015 (ZNVP-1) je sklicevanje na 70.a ¢len postalo
mrtva referenca, saj novi zakon te dolo¢be ni prevzel. Pri¢ujo€a sprememba to napako odpravlja.

S spremembo se hkrati dosezZeta dva cilja. Prvi€, pojem »centralni register nematerializiranih vrednostnih
papirjev« se nadomesti s pojmom »evidenca nematerializiranih vrednostnih papirjev«, s ¢imer se dolo¢ba
razSiri na vse tri rezime vodenja evidenc po zakonu, ki ureja nematerializirane vrednostne papirje. Drugic,
sklicevanje na presecni dan iz 70.a ¢lena se nadomesti z neposredno dolocitvijo merodajnega trenutka —
preseCni dan izbrisa, to je dan, ko upravljavec evidence izvrSi izbris na podlagi naloga steCajnega
upravitelja — kar je vsebinsko skladno s prvim odstavkom 283. ¢lena ZFPPIPP, ki z istim trenutkom veze
razveljavitev vrednostnih papirjev.

K 119. élenu:

Z dnem uveljavitve tega zakona preneha veljati ZNVP-1, ki ga ta zakon v celoti nadomes&&a. Prenehanje
veljavnosti dosedanjega zakona je vezano na dan uveljavitve novega zakona, ker med veljavnostjo in
zaCetkom uporabe ni zamika — oba zakona ne moreta veljati hkrati. Postopki, ki so bili zaCeti pred
uveljavitvijo tega zakona, se dokon¢&ajo po dosedanijih predpisih v skladu s 105. &lenom tega zakona.

K 120. ¢lenu:

Clen dologa zadetek veljavnosti zakona petnajsti dan po objavi v Uradnem listu Republike Slovenije.
Vacatio legis Stirinajstih dni zagotavlja, da imajo naslovniki zakona — zlasti centralna depotna druzba,
agencija, izdajatelji in drugi udelezenci na kapitalskem trgu — dovolj asa za seznanitev z novo ureditvijo.
Ker med zacetkom veljavnosti in zaCetkom uporabe zakona ni zamika, se zakon v celoti zane uporabljati
z dnem uveljavitve.
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Iv. BESEDILO CLENOV, KI SE SPREMINJAJO

Zakon o gospodarskih druzbah

(Uradni list RS, st. 65/09 — uradno preciS€eno besedilo, 33/11, 91/11, 32/12, 57/12, 44/13 — odl. US,
82/13, 55/15, 15/17, 22/19 — ZPosS, 158/20 — ZIntPK-C, 18/21, 18/23 — ZDU-10, 75/23, 102/24, 77/25,
10/26 — ZdZEETD in 1270/26)

3. ¢len
(pojmi)

(1) Po tem zakonu je gospodarska druzba pravna oseba, ki na trgu samostojno opravlja pridobitno
dejavnost kot svojo izklju¢no dejavnost.

(2) Pridobitna dejavnost po tem zakonu je vsaka dejavnost, ki se opravlja na trgu zaradi pridobivanja
dobicka.

(3) Gospodarske druzbe (v nadaljnjem besedilu: druzba) iz prvega odstavka tega €lena se organizirajo v
eni izmed oblik:

- kot osebne druzbe: druzba z neomejeno odgovornostjo in komanditna druzba, ali

- kot kapitalske druzbe: druzba z omejeno odgovornostjo, delniSka druzba, komanditna delniSka
druzba in evropska delniSka druzba.

(4) Druzbe iz prejSnjega odstavka se Stejejo za gospodarske druzbe, tudi ¢e v skladu z zakonom v celoti
ali deloma opravljajo dejavnost, ki ni pridobitna.

(5) Ustanovitelj druzbe ali gospodarskega interesnega zdruzenja je lahko vsaka fizi€na ali pravna oseba,
¢e zakon ne dolo¢a drugace.

(6) Podjetnik po tem zakonu je fizi€na oseba, ki na trgu samostojno opravlja pridobitno dejavnost v okviru
organiziranega podjetja.

(7) Vpis v register po tem zakonu ima nasproti tretjim osebam pravni ucinek Sele od trenutka objave
posameznega podatka v skladu z zakonom, ki ureja sodni register.

(8) Drugi izrazi, uporabljeni v tem zakonu, pomenijo:

- »Agencija za trg vrednostnih papirjev« (v nadaljnjem besedilu: ATVP) je Agencija za trg vrednostnih
papirjev po zakonu, ki ureja trg financnih instrumentov;

- »centralna depotna druzba« je centralna depotna druzba po zakonu, ki ureja trg finanénih
instrumentov;

- »drzava Clanica« je drzava Clanica Evropske unije ali drzava podpisnica Sporazuma o ustanovitvi
Evropskega gospodarskega prostora (UL L §t. 1 zdne 3. 1. 1994, str. 3);

- »evropska enotna tocka dostopa« je evropska enotna tocka dostopa, kakor je opredeljena v 1. ¢lenu
Uredbe (EU) 2023/2859 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 13. decembra 2023 o vzpostavitvi
evropske enotne toCke dostopa, ki zagotavlja centraliziran dostop do javno dostopnih informacij,
pomembnih za finanéne storitve, kapitalske trge in trajnostnost (UL L st. 2023/2859 z dne 20. 12. 2023),
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zadnji¢ spremenjene z Uredbo (EU) 2024/3005 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 27. novembra
2024 o preglednosti in celovitosti dejavnosti ocenjevanja okoljskih, socialnih in upravljavskih (ESG)
dejavnikov ter spremembi uredb (EU) 2019/2088 in (EU) 2023/2859 (UL L §t. 2024/3005 z dne 12. 12.
2024), (v nadaljnjem besedilu: Uredba 2023/2859/EU).

- »informacijski sistem za podporo poslovnim subjektom« je informacijski sistem za podporo
poslovnim subjektom po zakonu, ki ureja poslovni register;

- »organizirani trg« je organizirani trg po zakonu, ki ureja trg financénih instrumentov;
- »registrski organ« je organ, ki vodi register, v katerega se vpisujejo podatki o druzbi;

- »revizor« je revizijska druzba, ki ima po zakonu, ki ureja revidiranje, dovoljenje za opravljanje
revidiranja;

- »Slovenski institut za revizijo« je Slovenski institut za revizijo po zakonu, ki ureja revidiranje;

- »sodiS€e« je sodiSCe, ki je krajevno pristojno glede na sedez druzbe ali podjetnika, ¢e ta zakon ne
doloc¢a drugace;

- »subjekt javnega interesa« je druzba, s katere vrednostnimi papirji se trguje na organiziranem trgu
vrednostnih papirjev, kreditna institucija, kot jo opredeljuje zakon, ki ureja ban&niStvo, zavarovalnica, kot jo
opredeljuje zakon, ki ureja zavarovalniStvo, pokojninska druzba, kot jo opredeljuje zakon, ki ureja
pokojninske druzbe, in velika druzba, zavezana k obvezni reviziji v skladu s 57. ¢lenom tega zakona, v
kateri imajo drzava ali samoupravne lokalne skupnosti skupaj ali samostojno, neposredno ali posredno
vecinski delez. Subjekt javnega interesa je lahko tudi druga druzba, zavezana k obvezni reviziji, ¢e je tako
dolo&eno z drugim zakonom;

- »toCka za podporo poslovnim subjektom« je to¢ka za podporo poslovnim subjektom po zakonu, ki
ureja poslovni register.

182. ¢len
(delnica v nematerializirani obliki)
(1) Delnice morajo biti izraZene v nematerializirani obliki.

(2) Druzba vlozi pri klirinSkodepotni druzbi zahtevo za izdajo nematerializiranih delnic v 15 dneh od dneva,
ko so izpolnjeni pogoji za vioZitev zahteve pri klirinSkodepotni druzbi.

(3) Za delnice iz prejSnjega odstavka se uporabljajo dolo¢be zakona, ki ureja nematerializirane vrednostne
papirje in pravila klirinSkodepotne druzZbe.

235. ¢len
(pravice in obveznosti iz delnic v razmerju do druzbe)

(1) 1z delnic izhajajo pravice in obveznosti v razmerju do druZzbe za tistega, ki je kot imetnik teh delnic
vpisan v centralnem registru, ki ga vodi centralna depotna druzba.
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(2) Pri imenskih delnicah se delni€arji vpiSejo v delniSko knjigo, ki jo v skladu z dolo€bami zakona, ki ureja
nematerializirane vrednostne papirje, v imenu in za ra¢un izdajatelja delnic vodi centralna depotna druzba.
Vsakemu delni¢arju je treba na njegovo zahtevo omogociti vpogled v delniSko knjigo.

(3) Pri prinosniskih delnicah delni¢ar dokazuje imetnistvo s potrdilom centralne depotne druzbe ali njenega
¢lana.

(4) Doloc¢be prvega in drugega odstavka tega ¢lena veljajo tudi za zaCasnice.
297. ¢len
(sklicni rok in udelezba)

(1) Sklic skupscine se objavi vsaj 30 dni pred skupscino. Statut lahko dolo¢i dalj$i najkrajsi rok za objavo
sklica.

(2) Statut lahko pogojuje udelezbo na skupS€ini ali uresniCevanje glasovalne pravice s tem, da se
delnicarji prijavijo pred skupscino. V tem primeru je dovolj, da se delni€arji prijavijo najpozneje konec
Cetrtega dne pred skups€ino.

(3) Ne glede na dolo¢be zakona, ki ureja nematerializirane vrednostne papirje, se skupSc¢ine lahko
udelezijo in na njej uresniCujejo glasovalno pravico le tisti delni€arji, ki so kot imetniki delnic vpisani v
centralnem registru nematerializiranih vrednostnih papirjev konec sedmega dne pred zasedanjem
skup$gine (v nadaljnjem besedilu: preseéni dan). Ce je v centralnem registru kot imetnik delnic vpisan
posrednik, ki ni konéni delni¢ar, lahko uresniujejo glasovalno pravico delni€arji na podlagi dokazila iz
drugega odstavka 235.¢ ¢lena tega zakona, iz katerega izhaja, kdo je na presecni dan kon¢ni delni¢ar.

(4) Statut druzbe lahko dolo€i, da se delni¢arji in njihovi pooblas¢enci lahko udelezijo skups$cine ali
glasujejo pred skups$c€ino ali na njej s pomocjo elektronskih sredstev brez fizi€ne prisotnosti (v nadaljnjem
besedilu: elektronska skupscina) in uredi postopek za to, pri Eemer sta lahko taka udelezba in glasovanje
odvisna samo od zahtev in omejitev, ki so potrebne za ugotavljanje identitete delnicarjev ter varnega
elektronskega komuniciranja in do mere, sorazmerne za uresniCitev tega cilja. Pri uresni¢evanju
glasovalne pravice z uporabo elektronskih sredstev mora druzba osebi, ki je uresniCevala glasovalno
pravico, brez odlasanja v elektronski obliki potrditi sprejem v elektronski obliki oddanega glasu. Ce druzba
posreduje potrdilo posredniku, ga mora posrednik brez odlasanja posredovati delni¢arju. Ce je v verigi
posrednikov ve¢ kot en posrednik, se potrdilo brez odladanja posreduje med posredniki v verigi, dokler
potrdilo ne doseZe delni¢arja, razen ¢e se lahko potrdilo posreduje neposredno delni¢arju.

(5) Statut druzbe lahko doloci, da se skup$&ina lahko izvede kot virtualna skup3€ina brez fizi€ne
prisotnosti delni¢arjev in njihovih pooblas&encev ter drugih oseb (v nadaljnjem besedilu: virtualna
skups¢&ina) in uredi postopek za to, &e so izpolnjeni naslednji pogoji:

- druzba zagotovi prenos slike in tona celotne skups€&ine v realnem €asu,
- druzba zagotovi pogoje za ugotavljanje identitete delni€arjev ali njihovih pooblas&encev,

- glasovanje delniCarjev ali njihovih pooblas€encev na skups$cini je mozno z uporabo elektronskih
sredstev in so zagotovljeni pogoji za varno elektronsko komuniciranje ter

- delniCarji lahko uresni€ujejo delni¢arjevo pravico do obveS¢enosti iz 305. ¢lena tega zakona z
uporabo elektronskih sredstev.
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(6) Statut druzbe lahko pooblasti poslovodstvo, da podrobneje uredi postopek iz Cetrtega in petega
odstavka tega €lena, vkljuéno s tehni€nim nacinom uresniCevanja glasovalne pravice na elektronski ali
virtualni skupscini.

685. ¢len
(prekrski druzbe)

(1) Z globo od 15.000 do 45.000 eurov se za prekrsek kaznuje velika druzba, z globo od 10.000 do 30.000
eurov srednja druzba, z globo od 2.500 do 15.000 eurov majhna druzba, z globo od 1.000 do 6.000 eurov
pa mikro druzba Ce:

1. ima dolo€en poslovni naslov v nasprotju z drugim odstavkom 30. ¢lena tega zakona;
2. ki na poslovhem naslovu nima na vidnem mestu napisa z navedbo firme in sedeza druzbe (30.a
clen);

3. vregister ne prijavi podatkov ali ima v registru vpisane napacne podatke (prvi odstavek 47. ¢lena);

4. v registru nima vpisanih sprememb podatkov ali pri spremembi prijavi napa¢ne podatke ali ni sprejel
akta, ki odraza zadnje dejansko stanje (prvi odstavek 48. ¢lena);

5.  ne vodi poslovnih knjig v skladu s tretjim odstavkom 54. ¢lena tega zakona;
6. priloga z izkazi ni v skladu z 69. ¢lenom tega zakona;
7.  ob izdaji prodaja delnice pod najmanjSim emisijskim zneskom (prvi odstavek 173. lena);

8. izda delnice, ki ob enakem delezu v osnovnem kapitalu dajejo razli¢no Stevilo glasov (tretji odstavek
178. Clena);

9. delnice druZbe, za katero se ne uporablja zakon, ki ureja prevzeme, niso izrazene v nematerializirani
obliki (182. ¢len);

10. ne poda zahteve za izdajo delnic v nematerializirani obliki v roku iz drugega odstavka 182. &lena;

11. delni¢arje ali njihove prednike oprosti plaila obveznosti iz 222. in 225. &lena tega zakona (prvi
odstavek 226. ¢lena);

12. vrne vloZke ali jih obrestuje (227. &len);

13. uporabi Cisti dobi¢ek v nasprotju z dolo¢bo prvega odstavka 230. ¢lena tega zakona;

14. pridobi lastne delnice v nasprotju z dolo€bami 247. ¢lena tega zakona;

15. druzba v nasprotju z dolo¢bami 248. ¢lena zagotovi predujem ali posoijilo za pridobitev delnic;
16. pridobi lastne delnice v zastavo v nasprotju z dolo¢bami 252. ¢lena tega zakona;

17. delniCarjem zaraCuna stroSke v nasprotju s sedmim odstavkom 296. &lena tega zakona;

18. poveda osnovni kapital z vlioZki v nasprotju z dolo€bami 333. in 334. &lena tega zakona;

Ustvarjeno v MOPED-DOCS, 04. 09. 2026 14:34:57



19. ravna v nasprotju s 352. ¢lenom tega zakona;
20. izvede pogojno povec€anje osnovnega kapitala v nasprotju z dolo€bami 343. ¢lena tega zakona;

21. izda delnice ali zaCasnice pred vpisom sklepa o pogojnem povec€anju osnovnega kapitala v register
(342., 348. in 370. ¢len tega zakona);

22. zmanjSa osnovni kapital v nasprotju z dolo¢bami 372. ¢lena tega zakona;
23. zdruzi delnice v nasprotju s 376. ¢lenom tega zakona;

24. se zmanjSa osnovni kapital pod najniZji znesek iz 171. ¢lena tega zakona v nasprotju z dolo¢bo
378. Clena tega zakona;

25. prijava in izvedba skupSc&ine nista v skladu s 386. ¢lenom tega zakona;

26. izplata komplementarju dividendo oziroma odobri posojilo v nasprotju s prvim in drugim odstavkom
470. ¢lena tega zakona;

27. izpla€a druzbenikom premozenje, ki je potrebno za ohranjanje osnovnega kapitala (495. ¢len tega
zakona);

28. pridobi lastne poslovne deleze v nasprotju z dolo¢bami 500. ¢lena tega zakona.

(2) Z globo od 500 do 4.000 eurov se kaznuje tudi odgovorna oseba druzbe, ki stori prekrsek iz prejSnjega
odstavka.

Zakon o finanénem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisiinem prenehanju
(Uradni list RS, &t. 176/21 — uradno precid€eno besedilo, 178/21 — popr., 196/21 — odl. US, 157/22 — odl.
US, 35/23 — odl. US, 57/23 — odl. US, 102/23, 25/25 — odI. US, 40/25 in 100/25 — ZS-1)

4. ¢len
(kratice drugih zakonov)

V tem zakonu so uporabljene naslednje kratice drugih zakonov:

1.  OZ je Obligacijski zakonik (Uradni list RS, §t. 97/07 — uradno precis¢eno besedilo, 64/16 — odl. US in
20/18 — OR0Z631),

2. ZD je Zakon o dedovanju (Uradni list SRS, §t. 15/76, 23/78, Uradni list RS, &t. 13/94 — ZN, 40/94 —
odl. US, 117/00 — odl. US, 67/01, 83/01 — OZ, 73/04 — ZN-C, 31/13 — odl. US in 63/16),

3. ZGD-1 je Zakon o gospodarskih druzbah (Uradni list RS, §t. 65/09 — uradno preciS¢eno besedilo,
33/11, 91/11, 32/12, 57/12, 44/13 — odl. US, 82/13, 55/15, 15/17 in 22/19 — ZP0sS,158/20 — ZIntPK-C in
18/21, 18/23 — ZDU-10 in 75/23),

4. ZIZ je Zakon o izvrsbi in zavarovanju (Uradni list RS, §t. 3/07 — uradno preciS¢eno besedilo, 93/07,
37/08 — ZST-1, 45/08 — ZArbit, 28/09, 51/10, 26/11, 17/13 — odl. US, 45/14 — odI. US, 53/14, 58/14 — odl.
US, 54/15, 76/15 — odl. US, 11/18, 53/19 — odl. US in 66/19 — ZDavP-2M, 23/20 — SPZ-B in 36/21, 81/22
in 81/22 — odl. US),
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5. ZNVP je Zakon o nematerializiranih vrednostnih papirjih (Uradni list RS, &t. 75/15, 74/16 -
ORZNVP48, 5/17, 15/18 — odl. US in 43/19),

6. ZSReg je Zakon o sodnem registru (Uradni list RS, §t. 54/07 — uradno precis€eno besedilo, 65/08,
49/09, 82/13 — ZGD-1H, 17/15, 54/17 in 16/19 — ZNP-1 in 75/23),

7. ZZK-1 je Zakon o zemljiSki knjigi (Uradni list RS, &t. 58/03, 37/08 — ZST-1, 45/08, 28/09, 25/11, 14/15
—ZUUJFO, 69/17, 11/18 — ZIZ-L in 16/19 — ZNP-1 in 121/21) in

8. SPZ je Stvarnopravni zakonik (Uradni list RS, §t. 87/02, 91/13 in 23/20).
195. €len
(izjava upnika o vpisu in vpla€ilu novih delnic)
(1) 1zjava upnika o vpisu in vplagilu novih delnic mora vsebovati:
1. identifikacijske podatke o upniku,
2. sodiSc¢e in opravilno Stevilko zadeve, pod katero sodiS¢e vodi postopek prisilne poravnave,
3. identifikacijske podatke o dolzniku,

4. upnikovo izjavo, da na insolventnega dolznika prenasa svoje terjatve, in s tem vpisuje in vplacuje
nove delnice v skladu s sklepom insolventnega dolznika o spremembi osnovnega kapitala zaradi izvedbe
finanénega prestrukturiranja pod odloznim pogojem, da bo prisilna poravnava pravnomo¢no potrjena,

5. skupni znesek terjatev, ki so predmet izjave iz 4. toCke tega odstavka,

6. podatek o tem, ali so terjatve, ki so predmet izjave iz 4. toCke tega odstavka, navadne, zavarovane
ali podrejene, in

7. &e je upnik svojo terjatev prijavil v postopku prisilne poravnave: tudi upnikovo izjavo, da glasuje za
prisilno poravnavo.

(2) Ce so predmet stvarnega vlozka upnika poleg njegovih navadnih terjatev tudi zavarovane ali podrejene
terjatve, mora za vsako vrsto teh terjatev dati posebno izjavo o vpisu in vpla&ilu novih delnic.

(3) Upnikova izjava, ki ni v skladu s prvim odstavkom tega €&lena, nima pravnega ucinka vpisa in vplacila
novih delnic.

(4) Ce je predmet stvarnega vlozka upnika terjatev, ki je zavarovana s hipoteko, mora biti njegovi izjavi o
vpisu in vplagilu novih delnic priloZeno notarsko overjeno zemljiS8koknjizno dovolilo za izbris te hipoteke,
sicer izjava nima pravnega ucinka.

(5) Cetrti odstavek tega ¢lena se smiselno uporablja tudi, &e je terjatev zavarovana z zastavno pravico,
vpisano v centralnem registru nematerializiranih vrednostnih papirjev.

(6) Ce je upnik vpisal in vpla&al nove delnice v skladu s prvim do petim odstavkom tega &lena:

1. mu ni treba oddati posebne glasovnice o glasovanju za prisilno poravnavo,
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2. svoje izjave iz 7. toCke prvega odstavka tega ¢lena ne more preklicati in njegova glasovnica, s katero
glasuje proti prisilni poravnavi, nima pravnega ucinka.

283. ¢len
(razveljavitev in izbris vrednostnih papirjev)

(1) Serijski vrednostni papirji, ki jih je izdal ste€ajni dolznik, se razveljavijo z zaCetkom ste€ajnega
postopka.

(2) Ce so vrednostni papirji iz prvega odstavka tega ¢lena izdani kot nematerializirani vrednostni papirji po
ZNVP, jih klirinSkodepotna druzba izbriSe iz centralnega registra nematerializiranih vrednostnih papirjev
na podlagi naloga za izbris, ki ga v imenu ste€ajnega dolZnika da ste€ajni upravitel.

284. ¢len
(terjatve, vsebovane v razveljavljenih vrednostnih papirjih)

(1) Za terjatve, ki so bile ob zacetku steCajnega postopka vsebovane v vrednostnih papirjih iz 283. ¢lena
tega zakona, se uporabljajo 253. do 264. ¢len tega zakona.

(2) Za imetnika terjatve, vsebovane v vrednostnem papirju iz drugega odstavka 283. ¢lena tega zakona,
velja oseba, v korist katere je bil vrednostni papir vpisan v centralnem registru nematerializiranih
vrednostnih papirjev na prese€ni dan za izbris iz 70.a ¢lena ZNVP, Ce dejanski imetnik ne dokaze
drugace.

Zakon o prevzemih
(Uradni list RS, st. 79/06, 67/07 — ZTFI, 1/08, 68/08, 35/11 — ORZPre75, 105/11 — odl. US, 10/12, 38/12,
56/13, 63/13 — ZS-K, 25/14, 75/15, 10/26 — ZdZEETD in 1270/26 — ZGD-10)

4.a ¢len

(izdaja delnic v nematerializirani obliki)

Delnice z glasovalno pravico druzbe iz 4. ¢lena tega zakona morajo biti izdane v nematerializirani obliki.

Zakon o trgu finanénih instrumentov
(Uradni list RS, &t. 77/18, 17/19 — popr., 66/19, 123/21, 45/24 in 77/25)

104. ¢len
(obveznosti izdajatelja glede izdaje vrednostnih papirjev)
Izdajatelj s sedezem v Republiki Sloveniji, ki je opravil prvo prodajo vrednostnih papirjev na podlagi
ponudbe javnosti, v zvezi s katero je treba v skladu z Uredbo 2017/1129/EU in 72. ¢lenom tega zakona

objaviti prospekt, vrednostne papirje, ki so bili predmet te ponudbe, izda kot nematerializirane vrednostne
papirje, vpisane v centralni register.
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V. PREDLOG ZA OBRAVNAVO PREDLOGA ZAKONA PO NUJNEM ALl SKRAJSANEM
POSTOPKU

Predlog zakona se ne obravnava po nujnem oziroma skrajSanem postopku
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VL. PRILOGE

Priloge niso priloZzene.
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