DODATNA POJASNILA O OBVEZNICAH ZA FIZICNE OSEBE

SPLOSNO O LJUDSKI OBVEZNICI

¢ Kaj so obveznice za fizicne osebe oziroma tako imenovane ljudske obveznice? Komu in cemu
so namenjene?

Ljudske obveznice so drzavni dolzniski vrednostni papir. Namenjene so fizicnim osebam. Vlagatelj z
nakupom drzavi posodi denar, ki ga dobi nazaj ob dospetju obveznice. V vmesnem ¢asu pa je vlagatelj
upravicen do zagotovljenih obresti.

Ceprav lahko fiziéne osebe naceloma kupijo vse vrste obveznic, je zaradi zakonitosti trga obveznic
oziroma nacina izdaje obveznic v primarni izdaji to v praksi tezje izvedljivo. Postopek izdaje, vpisa in
trgovanja z ljudskimi obveznicami pa je prilagojen fiziénim osebam.

e Kdo lahko kupi ljudsko obveznico?

Obveznico lahko neposredno vpiSejo in vplacajo fizicne osebe s stalnim ali zacasnim prebivalis¢éem v
Republiki Sloveniji. Ce vlagatelj nima popolne poslovne sposobnosti (npr. v primeru mladoletnosti), ga

mora pri vpisu Obveznic zastopati njegov zakoniti zastopnik v okviru svojih pooblastil.

Kasneje, ko bodo obveznice uvrscene v trgovanje na Ljubljanski borzi, bodo prosto prenosljive in jih bo
lahko kupil kdorkoli, ne glede na rezidentstvo oziroma drzavljanstvo.

e So zneski vpisa omejeni?

Minimalni in maksimalni vpis sta pri tretji izdaje ljudske obveznice omejena na 1.000 in 250.000 evrov.
Cilj omejitve je omogociti sodelovanje ¢im vecjemu Stevilu vlagateljev.

Kasneje, ko bodo obveznice uvrs¢ene v trgovanje na Ljubljanski borzi, se lahko trguje v kakrSnemkoli
obsegu v celih lotih, to je 1.000 evrov na lot oziroma na eno obveznico.

e Komu ljudske obveznice koristijo oziroma za koga so primerne nalozbe v obveznice?
Obveznica za fizicne osebe je primerna predvsem za vlagatelje, ki imajo nekaj privarevanih sredstev
in jih na kratek in srednji rok ne bodo potrebovali, hkrati pa niso naklonjeni prevzemanju financ¢nih

tveganj na kapitalskih trgih.

Ce bo vlagatelj potreboval sredstva pred dospelostjo obveznice, bo lahko obveznice prodal na
sekundarnem trgu.

o Kdo jam¢i za tako vloZena sredstva fizicnih oseb?

Za placilo obresti in glavnice obveznice jamci Republika Slovenija.



o Kaj je rocnost?

Rocnost je »zivljenjska doba« obveznice — npr. 3-letna ro¢nost pomeni, da obveznica obstaja tri leta
od izdaje, in v tem ¢asu letno izpla€uje obresti. Po treh letih obveznica zapade, t.j. preneha obstajati.

e Kdaj se lahko vpise ljudske obveznice?

Obdobje vpisovanja bo od 16.3. —27.3.2026 do 12. ure. Izdaja obveznic bo 2.4.2026. Za vpis obveznic
potrebujejo vlagatelji odprt trgovalni racun ali individualni naloZbeni racun pri enem od distributerjev.

e Koliko znasa obrestna mera obveznic in kdaj se izplacujejo obresti?
Glavnica obveznic se obrestuje po obrestni meri 3,0 % odstotkov letno od vklju¢no 2. aprila 2026 (dan
izdaje) do 2. aprila 2029 (dan zapadlosti), brez vkljuCitve zadnjega dne v obrestovanje. Obresti se
placujejo za nazaj 2. aprila vsakega leta, s prvim izplacilom 2. aprila 2027.

e Zakaj se je spremenila obrestna meraz 2,6 % na 3,0%?
Ker je v ¢asu od zacCetka ponudbe obveznic RS99 priSlo do spremenjenih razmer na dolzniskih
kapitalskih trgih, ki se odrazajo v visjih zahtevanih donosnostih primerljivih drZzavnih obveznic na
sekundarnem trgu, smo se na Ministrstvu za finance odlocili za dvig obrestne mere tretje izdaje ljudskih
obveznicz 2,6 % na 3,0 %.

e Aliso se poleg spremembe obresti spremenili tudi drugi pogoji obveznic?

Vsi ostali pogoji izdaje obveznic, kot so doloceni v Ponudbenem dokumentu, ostajajo nespremenjeni,
vkljuéno z obdobjem vpisovanja.

Zaradi spremenjene obrestne mere je k Ponudbenem dokumentu izdan Dodatek k Ponudbenem
dokumentu. Ta Dodatek dopolnjuje Ponudbeni dokument in ga je treba brati skupaj z njim.

o Kaj se zgodi s tistimi obveznicami, ki so bile vpisane pred spremembo obrestne mere, torej
po obrestni meri 2,6 %?

Za ze oddane naloge za vpis se uporablja obrestna mera v visini 3,0 % letno, razen ¢e vlagatelj svoj
nalog do izteka roka za vpis (do 27. marca do 12. ure) umakne ali spremeni.

Vlagatelji, ki so Ze oddali naloge za vpis Obveznic, imajo do izteka roka za vpis pravico svoje naloge za
vpis umakniti ali spremeniti. Ce vlagatelj tega ne stori, se $teje, da njegov nalog za vpis ostaja veljaven
tudi za Obveznice s spremenjeno obrestno mero.

¢ Kako se oblikuje obrestna mera?

Obrestna mera se oblikuje na podlagi primerljivih referen¢nih obrestnih mer na financnem trgu ter
doda dolocen pribitek za fizicne osebe.



e 0Od Cesa je odvisna cena obveznic od izdaje do zapadlosti?

Cena obveznic od primarne izdaje do zapadlosti je odvisna od gibanja obrestnih mer na finanénih trgih.
To pomeni, da ¢e bi vlagatelji Zeleli prodati obveznico pred zapadlostjo, se njena trZna cena lahko
razlikuje od vpisne cene, ¢esar se morajo vlagatelji zavedati, ¢e bi obveznico Zeleli prodati na trgu pred
zapadlostjo. Trzna cena je lahko v tem primeru visja ali niZja od vpisne cene. Seveda pa vlagatelji od
izdajatelja ob zapadlosti prejmejo celotno glavnico, ne glede na obrestne mere oziroma ceno obveznice
na sekundarnem trgu v obdobju do zapadlosti obveznice.

e Kaj je ponudbena dokumentacija obveznice in kdaj bo objavljena?

Ponudbena dokumentacija obveznice vkljucuje informacije in pogoje, ki se nanasajo na izdajo dolocene
obveznice. Ta dokumentacija je namenjena vlagateljem, saj jih seznani s klju¢nimi podatki o obveznici,
njeni izdaji ter vseh pogojih, ki urejajo odnos med izdajateljem obveznice in imetniki. Ponudbena
dokumentacija bo objavljena pred zacetkom vpisovanja na spletni strani Ministrstva za finance.

o Kako se bo razporedil skupni znesek obveznice (celotna izdaja) med vlagatelje, ki so oddali
narocilo za vpis obveznice?

Ponudbena dokumentacija obveznic za drZavljane natanéno dolo¢a nacin izbora vlagateljev in
dodelitev obveznic.

Zaradi razvoja kapitalskega trga zelimo imeti ¢im vedji skupen znesek izdaje in ¢im vecjo razprSenost
kupcev obveznic, kljub temu pa si izdajatelj pridrzuje pravico izdati manjse Stevilo obveznic, kot so jih
vlagatelji vpisali. V takSnem primeru bodo obveznice dodeljene tako, da bodo najprej vsem
vlagateljem, ki so oddali veljavna narocila, dodeljene obveznice v viSini 10.000 evrov, to je deset
obveznic, ali v visini dejanske ponudbe vlagatelja, karkoli je manjse (zagotovljena alokacija). Vsa
veljavna narocila bodo v delu, ki presega zagotovljeno alokacijo, sorazmerno znizana (pro rata), tako
da bodo pomnoZena z delitvenim faktorjem. Delitveni faktor doloci izdajatelj, ob upoStevanju razmerja
med skupnim nominalnim zneskom izdaje obveznic in skupnim nominalnim zneskom veljavnih narocil,
zmanjsanih za skupni znesek zagotovljene alokacije.

Tako je lahko Stevilo obveznic, ki so dodeljene posameznemu vlagatelju, enako ali manjse, kot ga je
posamezni vlagatelj navedel v narocilu za vpis obveznic.

e Ali je potrebno obveznice »unovciti« oziroma kako pride do izplacila iz obveznic?

Obresti zapadejo v placilo letno, glavnica pa ob zapadlosti obveznic v aprilu 2029. Oboje, tako obresti
kot glavnico, dobi vlagatelj brez kakrsnihkoli dodatnih dejanj na svoj transakcijski ali trgovalni racun oz.
INR, odvisno od tega, kako se dogovori ob vpisu obveznic. V primeru vpisanih obveznic na INR dobi
obresti in glavnico vlagatelj na INR. Ce pa bi vlagatelj Zelel obveznico prodati na borzi pred zapadlostjo,
se lahko s postopki prodaje seznani pri distributerju, kjer je obveznico vplacal oziroma kjer bo imel
odprt trgovalni racun oz. INR v ¢asu prodaje obveznic.


https://www.gov.si/teme/stiki-z-investitorji-in-imetniki-vrednostnih-papirjev/

o Alilahko odstopim od danega naloga za vpis obveznic, ¢e mi ne bo dodeljen celoten znesek
vpisanih obveznic?

Vlagatelji vpiSejo obveznice za drzavljane z oddajo naloga za vpis obveznic pri distributerju, pri katerem
vlagatelj odpre ali ima odprt racun vrednostnih papirjev, in sicer kadarkoli v obdobju vpisovanja
obveznic. Nalog za vpis obveznic predstavlja zavezujoCe narocilo vlagatelja za vpis in vplacilo tiste
koli¢ine obveznic, ki jo vlagatelj navede v nalogu za vpis obveznic.

Izdajatelj lahko izda manjSe Stevilo obveznic, kot so jih vlagatelji vpisali. V takSnem primeru bodo
obveznice dodeljene tako, da bodo najprej vsem vlagateljem, ki so oddali veljavna narocila, dodeljene
obveznice v visini 10.000 evrov, to je deset obveznic, ali v viSini dejanske ponudbe vlagatelja, karkoli je
manjse (zagotovljena alokacija). Vsi veljavni nalogi bodo v delu, ki bo presegal zagotovljeno alokacijo,
sorazmerno znizani (pro rata), tako da bodo pomnozZeni z delitvenim faktorjem. Zato bo lahko Stevilo
obveznic, ki bodo dodeljene posameznemu vlagatelju, enako ali manjse, kot ga bo posamezni vlagatelj
navedel v nalogu za vpis obveznic. V fazi alokacije obveznice ne bo mogoce odstopiti od vpisa obveznic
in bo vlagatelju dodeljeno Stevilo obveznic skladno s postopkom alokacije.

e Zakaj se obrestne mere med posameznimi izdajami ljudskih obveznic razlikujejo?

Na obrestno mero (in s tem donosnost) ljudskih obveznic vplivajo makroekonomske razmere na trgu,
monetarna politika Evropske centralne banke ter obrestne mere za zadolZevanje Republike Slovenije.
Zaradi nastetih dejavnikov se obresti med posameznimi izdajami ljudskih obveznic razlikujejo.

e Ali je zaradi obrestne mere bolje, da namesto nakupa letosnjih obveznic kupim prejsnje
izdaje ljudskih obveznic na borzi?

Donosnost obveznic je sestavljena iz kuponske obrestne mere in razlike v ceni glavnice. Ceprav imajo
prejSnje izdaje ljudskih obveznic lahko visjo kuponsko obrestno mero, je lahko njihova cena na trgu
tudi visja, in je posledi¢no donosnost niZja od kuponske obrestne mere. Donosnosti ljudskih obveznic
se lahko priblizajo in je kakrSnakoli razlika med njimi tako zgolj posledica razlike v datumu zapadlosti.

e KolikSen je zagotovljen donos letosnjih ljudskih obveznic in ali se le ta razlikuje glede na to,
ali take obveznice vpiSem v postopku izdaje ali kupim kasneje na borzi?

Donosnost obveznic je sestavljena iz kuponske obrestne mere in razlike v ceni glavnice. Ce obveznico
vpidete v postopku izdaje, je donos enak kuponski obrestni meri, katera znasa 3,0 odstotke. Ce kupite
obveznico kasneje na borzi, se cena glavnice lahko spremeni, donos pa je posledi¢no lahko drugacden
od kuponske obrestne mere.

e Ali se lahko vrednost ljudskih obveznic spremeni, ko so obveznice uvrs¢ene na trgovanje na
Ljubljanski borzi? Ali to pomeni, da je lahko izplacilo po treh letih manjse, kot znasa glavnica
in obresti?

Ljudske obveznice bodo uvrséene na trgovanje na Ljubljanski borzi. To pomeni, da se sicer cena
obveznic lahko spremeni v skladu s trznimi razmerami, ampak to je relevantno samo v primeru, da



7elite ljudsko obveznico prodati pred zapadlostjo. Ce obveznico drZite do zapadlosti, prejmete celotno
glavnico in obresti.

e Ali mi lahko inflacija »pozre« obrestno mero, ki jo ponujate?

Inflacija vpliva tako na ljudske obveznice kot tudi na realno donosnost alternativnih nalozb. Ljudska
obveznica Se vedno prinasa visoko obrestno mero glede na alternativne nalozbe s primerljivim
tveganjem, to je vezane vloge na bankah in zakladne menice Republike Slovenije.

o Kaksne so obrestne mere na depozite pri bankah? Kako visja je obrestna mera na ljudsko
obveznico?

Obrestne mere na vezane vloge in na vloge na vpogled posameznih bank so praviloma objavljene na
spletnih straneh le-teh in se lahko dnevno spreminjajo.

o Ali morajo vlagatelji biti drzavljani Republike Slovenije, da lahko kupijo ljudsko obveznico,
ali je dovolj stalno oziroma zacasno prebivalisce?

Ljudska obveznica je namenjena fizicnim osebam s stalnim ali zacasnim prebivaliS¢éem v Republiki
Sloveniji. Slovensko drZavljanstvo NI pogoj za vpis ljudske obveznice. Ce vlagatelj nima popolne
poslovne sposobnosti (npr. v primeru mladoletnosti), ga mora pri vpisu Obveznic zastopati njegov
zakoniti zastopnik v okviru svojih pooblastil.

e Kaksen bo skupni obseg izdaje obveznic?

Skupen obseg izdaje obveznic bo odvisen od interesa vlagateljev. Zaradi razvoja kapitalskega trga
Zelimo imeti ¢im vecji skupen znesek izdaje in ¢im vecjo razprsenost kupcev obveznic.

TRGOVALNI RACUNI, INDIVIDUALNI NALOZBENI RACUNI (INR) IN ODDAJA
NAROCILA OBVEZNIC

e Bo kupec obveznic potreboval trgovalni racun oz. INR?

Za namen vpisa obveznic je potreben bodisi trgovalni racun oz. individualni naloZbeni rac¢un. Ce ga
vlagatelj Se nima, ga bo moral odpreti. To bo lahko storil pri ve¢ moznih ponudnikih - distributerjih.
Njihov seznam, kot tudi seznam vpisnih mest, bo objavljen v ponudbeni dokumentaciji in na spletni
strani Ministrstva za finance.

Ce ima vlagatelj ze odprt trgovalni racun ali individualni nalozbeni ra¢un pri banki ali borznoposredniski
hisi, lahko drzavne obveznice prejme na ta obstojeci racun. Odpiranje dodatnega oziroma posebnega
racuna samo za nakup obveznic ni potrebno.


https://www.gov.si/teme/stiki-z-investitorji-in-imetniki-vrednostnih-papirjev/
https://www.gov.si/teme/stiki-z-investitorji-in-imetniki-vrednostnih-papirjev/

o Kaj je individualni naloZbeni racun (INR)

INR je posebna oblika racuna, ki omogoca vlaganje v nabor finan¢nih instrumentov pod jasno
dolocenimi pogoji:

Odpre ga lahko fizicna oseba, ki je davcni rezident Slovenije, in sicer samo enkrat.

V prvem letu bo lahko imetnik vloZil najve¢ 20.000 evrov, vsako nadaljnje leto pa najve¢ 5.000 evrov
oziroma Se dodatnih 5.000 evrov, e jih bo vlozil v finanéne instrumente slovenskih izdajateljev.
Skupna vsota vplacil ne sme preseci 150.000 evrov.

Kljuéne prednosti INR so poenostavljeni postopki obracunavanja in placevanja davénih obveznosti,
ugodnejSa davéna obravnava, velika fleksibilnost pri upravljanju nalozb in poudarek na varovanju
vlagateljev.

Dohodki z INR so opredeljeni kot nova podskupina dohodkov iz kapitala, za katere bo veljal
poenostavljen nacin obracunavanja in placevanja davka. Za spodbujanje dolgorocnega varcevanja se
uvaja nizja, 15-odstotna davéna stopnja ter popolna oprostitev placila davka pri prvem izplacilu z INR
po 15 letih, ¢e v vmesnem obdobiju ni bilo izplacil. Davcni odtegljaj bo izvedel sam ponudnik INR.

e Alilahko obveznice vplacam tudi preko INR?

Vlagatelj lahko vplacda obveznice tudi preko INR. Pri tem je pomembno poudariti, da je skupni
maksimalni znesek vpisa 250.000 EUR, ki se ga pa lahko poljubno porazdeli med trgovalni racun in INR,
pri cemer je potrebno upostevati omejitve vplacil, kot jih predvideva 5. ¢len Zakona o individualnih
nalozbenih racunih, t.j. na osnovni podracun lahko imetnik INR v koledarskem letu, v katerem odpre
INR, vplac¢a najvec 20.000 eurov in nato vsako naslednje koledarsko leto najvec 5.000 eurov. Dodatno
lahko imetnik INR vsako naslednje koledarsko leto, ki sledi letu odprtja INR, vplaéa na posebni
podracun dodatnih 5.000 eurov za namen nakupa finanénih instrumentov, ki jih izdajo druzbe, ki imajo
sedezZ v Republiki Sloveniji ali jih izda Republika Slovenija. Vplacila ne smejo preseci 150.000 eurov.

e Zakaj mora vlagatelj imeti trgovalni racun oz. INR, zakaj brez tega obveznice ni mozno kupiti?

V Republiki Sloveniji se vrednostni papirji strank lahko vodijo le na bodisi trgovalnem racunu oz. INR
stranke, kar je potrebno zaradi sledenja zahtevam relevantnih evropskih zakonodajnih aktov na tem
podrodju. Evropska zakonodaja namre¢ §Citi financne trge in udeleZence na njih ter vzpostavlja
zaupanje, da se posli z vrednostnimi papirji izvajajo pravilno in pravocasno — osrednjo vlogo pri tem pa
imajo centralno depotne druzbe (pri nas Centralna klirinsko depotna druzba (KDD)). Tudi v ¢asu do
dospetja je potrebno na ustrezen nacin izkazovati imetnistvo vrednostnega papirja.

Nacionalna zakonodaja na tem podrocju sledi evropskim zakonodajnim smernicam. Tako Zakon o
nematerializiranih vrednostnih papirjih (ZNVP-1) v 8. ¢lenu doloca, da imetnik pridobi nematerializirani
vrednostni papir, ko se ta vpiSe na njegov racun v centralnem registru in ko imetnik izrazi voljo za
razpolaganje z nematerializiranim vrednostnim papirjem tako, da ¢lanu centralno depotne druzbe, ki



vodi njegov radun nematerializiranih vrednostnih papirjev, izda ustrezno narodilo za prenos ali
obremenitev nematerializiranih vrednostnih papirjev.

Nadalje tudi Zakon o trgu financénih instrumentov (ZTFI-1) v 296. ¢lenu doloca, da borznoposredniska
druzba nematerializirane vrednostne papirje posamezne stranke vodi na racunu, ki ga ima stranka za
te papirje.

e Koliko stane odprtje trgovalnega racuna oz. INR?

Konkretni stroski po posameznih distributerjih bodo transparentno predstavljeni v ponudbeni
dokumentaciji. Vsi distributerji so v dogovoru z Ministrstvom za finance svoje stroske znizali z
namenom vecje dostopnosti. ZniZzanje stroSkov je vezano na odprtje trgovalnega racuna oz. INR in
stroske trgovanja s to obveznico.

e Kaj potrebujem za odpiranje racuna?

- veljaven osebni dokument (potni list, osebna izkaznica ali voznisko dovoljenje)

- imetniski transakcijski racun

- davcéna Stevilka

- enotna mati¢na Stevilka ob¢ana (EMSO) ali identifikacijska $tevilka KDD (KID koda)

e Aliimava lahko s partnerjem/partnerko skupni trgovalni raéun oz. INR?

Po trenutno veljavnih zakonih in pravilih KDD skupni ra¢un ni moZen. To pomeni, da lahko en racun
pripada samo eni osebi. Ta oseba lahko nato pooblasti drugo osebo za razpolaganje s takim rac¢unom.

e Kje vlagatelji lahko oddajo narocilo distributerjem?

Distributerji ponujajo razline prodajne poti, zato predlagamo, da se glede podrobnejsih informacij
obrnete na posamezne distributerje oziroma bodo podrobneje predstavljene v obvezniski
dokumentaciji. Nekateri od nacinov oddaje narocil so:

- osebno vizbranih poslovalnicah

- preko spletne ali mobilne banke oziroma aplikacije

- po telefonu

o Kdo so distributer;ji?

Distributerji obveznic so: Nova Ljubljanska banka d.d., OTP banka d.d., BKS BANK AG, podruznica v
Sloveniji in llirika d.d. Ljubljana. To so banke oziroma borznoposredniske druzbe, pri katerih bodo lahko
vlagatelji oddali svoje narocilo za vpis in vplacilo obveznic (nalog za vpis obveznic). Kontaktni podatki
distributerjev bodo objavljeni v ponudbeni dokumentaciji. Poleg tega bo obveznice moZno vpisati tudi
v izbranih poslovalnicah Poste Slovenije.



e Kaksna bo vloga distributerjev?

Distributerji bodo zbirali narocila vlagateljev za vpis obveznic na vpisnih mestih (poslovalnicah), prek
spletne ali mobilne banke, po telefonu ali na drug nacin (odvisno od posameznega distributerja). Prek
izbranega distributerja bo vlagatelj dobil vse informacije in dokumentacijo postopka izdaje obveznicin
izvrsil celoten postopek vpisa obveznic, od odpiranja trgovalnega racuna oz. INR, oddaje narocila,
prejema obvestila o dodeljenih obveznicah in poravnave (placilo kupnine in vpis vplacanih obveznic na
trgovalni racun oz. INR vlagatelja).

e Na katere stroske mora biti pozoren vlagatelj?

Vlagatelji morajo upostevati stroske trgovalnih racunov oz. INR in drugih provizij borznih posrednikov
ter davke. V obvestilu o vpisu obveznic za fizicne osebe bodo podani informativni izracuni nadomestil
in stroskov za razli¢ne zneske vpisa obveznic pri posameznih borznih posrednikih.

o Kaksna je davéna obravnava prihodkov iz naslova ljudskih obveznic?

Pri vpisu obveznic na trgovalni racun: sestevek davénih osnov od obresti, ki jih doseze rezident od
vrednostnih papirjev, katerih izdajateljica je Republika Slovenija in so izdani v letih 2024, 2025 ali 2026
na podlagi zakona, ki ureja javne finance, ter v okviru ponudbe vrednostnega papirja javnosti ponujeni
izklju¢no fiziénim osebam, in od obresti, ki jih doseZe rezident na denarne depozite pri bankah in
hranilnicah, ustanovljenih v skladu s predpisi v Republiki Sloveniji, ter pri bankah in hranilnicah drugih
drzav ¢lanic EU, se zmanjsa za 1.000 evrov. V znesek 1.000 evrov se tako Stejejo tako obresti od
obveznic za fizicne osebe in obresti na depozite.

Znesek prejetih obresti nad 1.000 evrov se obdavci skladno z dolocili Zakona o dohodnini, in sicer se
od preseinega zneska obresti placa dohodnina po stopnji 25 odstotkov.

Prejete obresti je treba prijaviti Financni upravi RS do konca februarja tekocega leta za preteklo
koledarsko leto v kolikor le-te presegajo 1.000 evrov na leto.

Pri vpisu obveznic na INR: za dohodek z INR Steje donos, doseZen s sredstvi na INR po Zakonu o
individualnih naloZbenih racunih. Pri tem se INR obravnava kot celota in ne lo¢eno po osnovnem in
posebnem podracunu. Namrec INR je sestavljen iz osnovnega podracuna, na katerega lahko imetnik
INR v koledarskem letu, v katerem odpre INR, vplaca najve¢ 20.000 EUR in nato vsako naslednje
koledarsko leto najve¢ 5.000 EUR. in posebnega podracuna. Vsako naslednje koledarsko leto, ki sledi
letu odprtja INR, pa lahko imetnik INR vplaca na posebni podracun dodatnih 5.000 EUR za namen
nakupa financnih instrumentov, ki jih izdajo druzbe, ki imajo sedez V Republiki Sloveniji ali jih izda
Republika Slovenija.

Dohodnina se ne placa pri prvem izplacilu z INR, ki je opravljeno po preteku najmanj 15 let od dne
odprtja INR, ¢e v obdobju pred tem ni prislo do izplacila z INR, in pri izplacilu z INR, ki je opravljeno
najmanj 15 let po zadnjem predhodnem izplacilu z INR.



Davcéna osnova oz. izplacani donos je obdavéen z dohodnino po enotni 15-odstotni davcni stopnji in se
Steje kot dokoncni davek.

Dohodnino od dohodka z INR izracuna ponudnik INR kot davéni odtegljaj v obracunu davénega
odtegljaja. Ponudnik INR mora dav¢ni odtegljaj izra¢unati in odtegniti hkrati z obracunom dohodka z
INR, placati pa najpozneje v petih dneh od izplacila dohodka. Ponudnik INR placilo davka izvede s
sredstvi, ki jih ima imetnik na racunu INR.

Vec podrobnosti o davéni obravnavi INR je objavljenih na spletni strani Financne uprave RS.

e Kje bodo knjizene ljudske obveznice? Pri KDD?

Obveznica bo izdana kot nematerializirana imenska obveznica, vpisana v centralni register
nematerializiranih vrednostnih papirjev, ki se vodi pri KDD.

KOTACIA LJUDSKIH OBVEZNIC NA BORZI

o Kaj se bo z ljudsko obveznico zgodilo po izdaji?

Po izdaji bo ljudska obveznica uvricena v trgovanje na Ljubljansko borzo, kjer bo prosto prenosljiva in
jo bo lahko kupil kdorkoli.

Obveznice, s katerimi se trguje v tem segmentu, morajo izpolnjevati doloene pogoje za uvrstitev v
kotacijo. Da se lahko z obveznico trguje na organiziranem trgu, kot je Ljubljanska borza, mora biti
vrednostni papir najprej uvrs¢en v trgovalni sistem borze. Za uvrstitev v borzni trg Ljubljanske borze bo
Republika Slovenija kot izdajatelj obveznic po ustaljenem postopku vloZila zahtevo za uvrstitev v
trgovanje. Ko borza sprejme obveznico v trgovanje na borzi, se lahko z njo trguje na sekundarnem trgu.
Cene se oblikujejo na podlagi ponudbe in povprasevanja med vlagatelji. Obveznice kotirajo po tecaju,
izrazenem v odstotku od njene nominalne vrednosti. Tec¢aj obveznice na borzi se spreminja glede na
razmere na trgu.

o Kdo bo uradni vzdrzevalec likvidnosti in kaj to sploh pomeni?

OTP banka deluje kot uradni vzdrzevalec likvidnosti na sekundarnem trgu za zakladne menice in
drZavne obveznice, v tem okviru bo tudi za to obveznico vzdrZeval sekundarni trg, kar pomeni, da bo
zagotavljal ponudbe za nakup in prodajo obveznic na trgu Ljubljanske borze.

o Alije glede naborzna gibanja bolje, da prodam lani izdano ljudsko obveznico ali naj jo hranim
do dospetja?

Ministrstvo za finance ne more presojati primernosti nakupa ali prodaje financnih instrumentov za
posamezne vlagatelje. To lahko pocnejo zgolj osebe z dovoljenjem ATVP po celoviti oceni vlagateljevih
nalozbenih ciljev, sposobnosti sprejemanja tveganj in nagnjenosti k tveganjem. Seznam subjektov s
tovrstnim dovoljenjem je dostopen na spletni strani ATVP.



https://www.fu.gov.si/davki_in_druge_dajatve/podrocja/dohodnina/dohodnina_dohodek_iz_kapitala
https://www.a-tvp.si/

e Kaksna je moznost prodaje obveznic pred zapadlostjo?

Obveznice se lahko prodajajo in kupujejo pred zapadlostjo, saj so prenosljivi vrednostni papirji. To
pomeni, da se lahko z njimi trguje na sekundarnem trgu vrednostnih papirjev. Trgovanje z obveznicami
na Ljubljanski borzi poteka na borznem trgu v segmentu obveznic. Gre za odlocitev malega vlagatelja,
pri kateri se mora zavedati, da se obveznica lahko proda na borzi po vsakokratni trzni ceni, ki je lahko
viSja ali niZja od njene nominalne vrednosti, odvisno od ponudbe in povprasevanja. To pomeni, da
vlagatelj ne bo nujno prejel zneska, po katerem je kupil obveznice oziroma nominalnega zneska, ki ga
bo izplacal izdajatelj ob dospetju.

Prodaja obveznice na sekundarnem trgu praviloma poteka preko banke ali borznoposredniske druzbe,
pri kateri ima vlagatelj odprt trgovalni racun oz. INR.

CILJI IZDAIJE IN PRIMERJAVE Z DRUGIMI INSTRUMENTI
o Kaksni so Se cilji ljudskih obveznic?
Z izdajo ljudskih obveznic se v prvi vrsti sledi temeljnim strateskim ciljem zadolZzevanja in upravljanja z
dolgom drzavnega proracuna, ¢emur so prilagojeni tako dinamika, velikost, ro¢nost in nacin izdaje
ljudskih obveznic. Obenem pa Zelimo s taksno izdajo prispevati tudi k razvoju kapitalskega trga v
Republiki Sloveniji in k ve¢jemu finanénem opismenjevanju prebivalcev.
- Razprsitev prihrankov in tveganj
Mali vlagatelji imajo pogosto prihranke le v bankah. Z naloZbo v drZavne obveznice lahko
dosezejo vecjo razprsenost in zmanjsajo tveganje ter pridobijo likvidno nalozbo (to je moZnost

s prodajo pridobiti denarna sredstva pred zapadlostjo).

Izdaja drzavnih obveznic tako predstavlja nalozbeno alternativo z visjim donosom kot na
primer bancni depoziti.

- Spodbuditi zanimanje za trge kapitala
Mali vlagatelji Se vedno premalo poznajo moZnosti var€evanja na trgu kapitala. Nakup drZzavnih
obveznic jih lahko spodbudi k ve¢jemu zanimanju za to podrodje, izboljsa finan¢no pismenost
in razsiri njihov nabor nalozbenih mozZnosti.

- lzboljsanje finanéne pismenosti

S pridobivanjem izkuSenj z obveznicami mali vlagatelji krepijo finanéno znanje, kar jim
omogoca boljse financne odloditve in upravljanje osebnih financ.



e Kaj bo za vas uspesna izdaja?

Zizdajo ljudskih obveznic Zelimo prispevati k razvoju kapitalskega trga v Republiki Sloveniji in k ve¢jemu
finan¢nem opismenjevanju prebivalcev ter hkrati ponuditi dodatni instrument varevanja za fizi¢ne
osebe. UspesSnost izdaje tako merimo predvsem z dinamiko participacije (novih) vlagateljev na
kapitalskih trgih in ne zgolj z obsegom izdaje. Prvo ljudsko obveznico je vpisalo 9427 vlagateljev, od
tega je bilo na novo odprtih 5659 trgovalnih racunov. V drugi izdaji je ljudske obveznice vpisalo 6640
vlagateljev, odprtih je bilo 2940 novih trgovalnih ra¢unov, skupaj s prvo izdajo pa 8599. Zelimo si, da bi
se tretja ljudska obveznica priblizala tem Stevilkam.

e Kaksna nalozbena priloznost je nakup ljudske obveznice za drzavljane?

Obveznice predstavljajo predvsem dolgorocno in hkrati likvidno nalozbo (to je moZnost s prodajo
pridobiti denarna sredstva pred zapadlostjo). Hkrati tako kot za depozite do zneska 100.000 evrov za
drzavne obveznice (med katerimi je tudi obveznica za fizicne osebe) v celoti jamci Republika Slovenija.

e Katere so prednosti in slabosti v primerjavi z viogami na racunih v bankah in v skladih?

Pri depozitu se vlagatelj zaveze vezati sredstva do izteka ro¢nosti. Obveznico pa vlagatelj lahko proda
na sekundarnem trgu po trzni ceni kadarkoli do zapadlosti.

Pri depozitih vlagatelj obi¢ajno prejme izplacilo zneska obresti skupaj z glavnico ob zapadlosti depozita,
medtem ko pri obveznici imetnik prejme izplacilo glavnice ob zapadlosti, v vmesnem obdobju pa
prejema obresti.

Investiranje v vzajemne sklade temelji na nacelu vzajemnosti, kar pomeni, da postane vlagatelj
posredni lastnik vseh nalozb, ki jih vzajemni sklad ima. Lastnistvo je sorazmerno z vlozkom
posameznega vlagatelja. Pricakovana donosnost vzajemnih skladov je obic¢ajno visja od donosnosti
depozitov ali drzavnih obveznic, vendar nih¢e na jamci, da bo dejanska oziroma realizirana donosnost
enaka pri¢akovani donosnosti. Dejanska donosnost vzajemnih skladov je zaradi razlicnih dejavnikov
lahko tudi niZja od pri¢akovane donosnosti.

Na drugi strani sta donosnosti depozitov in drzavnih obveznic vnaprej doloCeni in zanju jam¢i banka
oziroma drZava. NaloZbe v sklade spremljajo tudi doloceni stroski, kar znizuje kon¢no donosnost za
vlagatelje.

o Nekateri vlagatelji Ze nekaj ¢asa kupujejo zakladne menice. KakSna je primerjava vlaganj v
zakladne menice glede stroSkov, donosa, obdav¢itve in varnosti naloZbe z nalozbo v ljudske
obveznice?

Zakladne menice so kratkoroc¢ni inStrument denarnega trga, medtem ko je obveznica dolgorocni
financni inStrument. Z vidika stroskov so obveznice za drzavljane delezne dolocenih popustov, ki se pri
zakladnih menicah ne upostevajo. Z vidika donosa obveznice za drZavljane vsebujejo premijo za
prebivalstvo. Z vidika varnosti pa tako obveznice kot zakladne menice nosijo tveganje Republike
Slovenije.



Pomembna razlika med zakladnimi menicami in obveznicami za drzavljane je tudi to, da, v primeru
drZzanja na trgovalnem racunu, imajo obveznice za drzavljane, ki so izdane v letih 2024, 2025 in 2026,
ter v okviru ponudbe vrednostnega papirja javnosti ponujeni izklju¢no fizicnim osebam, enako davcno
obravnavo kot banéni depoziti, torej je do 1.000 evrov prejetih obresti (skupaj z obrestmi na depozite)
na leto neobdavcenih, vsak nadaljnji znesek pa je obdavéen po veljavnem Zakonu o dohodnini z davéno
stopnjo 25 odstotkov.

V primeru drZanja omenjenih vrednostnih papirjev na INR, so zakladne menice in obveznice davéno
obravnavane enako.

VARNOST NALOZBE

e Kako varne so obveznice v primerjavi z ban¢nimi vlogami - ali drzava jam¢i za ta denar?

Drzavne obveznice so ena od manj tveganih oblik nalozb, saj za izplacilo obveznosti jam¢i drzava s
svojim prorac¢unom in celotnim premozZenjem.

Republika Slovenija kot izdajatelj obveznic torej jamci, da bodo njene obveznosti, ki izhajajo iz obveznic,
v celoti in pravocasno poplacane ob dospetju. To pomeni, da vlagatelji ob dospelosti obveznic dobijo
izplacane glavnico in obresti.

Tveganje, da do tega ne bi prislo, je izredno majhno, saj bi taksna situacija pomenila, da je drzava zasla
v resne financne teZave. To potrjujejo tudi visoke ocene kreditnega tveganja bonitetnih agencij (AA
(stabilni obeti, S&P) / A3 (pozitivni obeti, Moody’s) / A+ (stabilni obeti, Fitch).

Poleg tega so obveznice izdane v nematerializirani obliki in vodene na trgovalnih racunih oz. INR
vlagateljev, kar dodatno zmanjsuje tveganja.

Vlagatelji se lahko torej pri nakupu drzavnih obveznic zanesejo na visoko stopnjo varnosti in zascite
vloZenih sredstev. Drzava s svojo boniteto in ustreznim upravljanjem drZavnega dolga skrbi, da je
tveganje z nakupom drzavnih obveznic v primeru imetnistva le-teh do dospetja majhno.

e Kako varne so obveznice v primerjavi z ban¢nimi viogami?
Nakup drzavnih obveznic lahko predstavlja alternativno obliko varéevanja banénim viogam.
Varnost bancne vloge (denarni depoziti) je odvisna od trdnosti banke. Zaradi zagotavljanja stabilnosti
in integritete finan¢nega sistema, zascite vlagateljev in potrosnikov ter preprecevanja financnih kriz je
poslovanje bank strogo regulirano. Dodatno so bancne vioge do 100.000 evrov predmet jamstvene

sheme, ki krije izplacila v primeru stecaja banke.

Podobno visoko stopnjo varnosti zagotavljajo tudi drzavne obveznice, saj za izplacilo obveznosti jamdi
drZzava. Prednost obveznic je torej, da za njih jamci drZzava neposredno in v celoti.



e Kje lahko dobim neodvisno mnenje o tej nalozbi, da se lazje odlocim? Kje lahko dobim
neodvisno oceno tveganja te nalozbe v primerjavi z drugimi moznostmi?

Investicijsko svetovanje nepoucenim oziroma neprofesionalnim vlagateljem glede vlaganja v financne
instrumente lahko v skladu z veljavnim ZTFI-1 opravljajo samo banke in borznoposredniske druzbe, ki
imajo za opravljanje te dejavnosti dovoljenje Agencije za trg vrednostnih papirjev (ATVP).

Drugi subjekti, kot so zavarovalnice, druzbe za upravljanje, upravljavci alternativnih investicijskih
skladov, osebe, ki svetujejo zgolj povezanim druzbam ali ob¢asno v okviru druge dejavnosti, ter osebe,
ki trgujejo izklju¢no za lasten racun, po ZTFI-1 nimajo dovoljenja opravljati investicijskega svetovanja
nepoucenim vlagateljem glede vlaganja v finan¢ne instrumente.

e Ali se mi pri nakupu teh obveznic lahko ponovi slaba izkusnja iz ban¢ne sanacije?

NaloZzba v drzavne obveznice je povsem drugacna naloZba, kot je bila nalozba v podrejene obveznice
bank, delnice bank in drugih podjetjih.

V primeru bancéne sanacije in izbrisa podrejenih obveznic in delnic so drzavljani, ki so investirali v
bancne instrumente, utrpeli dolocene izgube zaradi tako imenovane delitve bremen, ki so bile
posledice pravil drzavnih pomoci. V primeru drzavnih obveznic pa gre za dolzniSke nalozbe, saj so
namenjene financiranju drZavnega proracuna. DrZavne obveznice tako predstavljajo manj tvegano
nalozbo, saj za njih jamci drzava.



