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Skupaj so ceniki vseh slovenskih ponudnikov INR-jev dolgi preko 100 strani. Za vas smo vse strnili v
spodnjih nekaj odstavkov.

Ponudnike lahko razvrstimo v dve kategoriji:

1. Ponudniki borznega 2. Ponudniki upravljanih
posredovanja portfeljev

ki omogocajo samostojno trgovanije: ki ponujajo vnaprej pripravljene portfelje:
trenutno so to ILIRIKA, NLB, OTP in BKS. trenutno sta to Generali Investments, ki

ponuja pasivno upravljan portfelj vzajemnih
skladov in JonatanMars Invest, ki ponuja
aktivno upravljan portfelj indeksnih skladov.
ILIRIKA, ki prav tako ponuja aktivno
upravljan portfelj, je edina, ki ponuja oba
modela.

Individualni vlagatelji, ki nacrtujejo samostojno trgovanje na svetovnih borzah, naj INR racun primarno
preverijo pri svoji mati¢ni banki ali trenutnem borznem posredniku. Obstojeci komitenti so namrec
pogosto deleZni posebnih ugodnosti ali akcijskih tarif, ki lahko zniZajo sicer visoke vstopne stroske. V
kolikor gledamo zgolj redne cenike, trenutno prednjaci llirika, ceprav so razmaki med ponudniki tesni.
Njena prednost se skriva v najnizjem fiksnem pragu za tuje trge (12 EUR) in dostopu do vec kot 200
odobrenih ETF skladov. Za primerjavo, klasicne banke brez posebnih akcij obi¢ajno ohranjajo visje
stroSke transakcij in precej bolj skopo izbiro naloZbenih instrumentov.

Tistim, ki na INR gledajo kot na dolgorocni varcevalni nacrt, pa najboljSo ponudbo trenutno nudi Generali
Investments. Njihov model temelji na pasivnem upravljanju portfelja vzajemnih skladov, kjer vlagatelj ne
placuje dodatnih provizij poleg tistih, ki so ze vracunane v samih skladih. Alternativa v obliki JonatanMars
Invest ali llirika aktivnega upravljanja z uporabo indeksnih skladov stroSkovno sicer spominja na
vzajemne sklade, ki pa so zgodovinsko gledano bolj pisani na kozo manjsim portfeljem. Za vlagatelje, ki
zelijo zapolniti vse zakonske limite in verjamejo v dolgorocno premoc aktivnega pristopa nad trznim

povprecjem, pa je na voljo tudi ta mozZnost.



Generali Investments deluje kot druzba za upravljanje, zato je INR pri njih zasnovan kot nalozbeno-
varcevalni racun — vlagatelj ne trguje samostojno prek platforme, temvec investira v produkte druzbe,
skladne z ZINR. Stroski so vezani na vzajemne sklade (upravljavska provizija in drugi stroski), kar je
smiselna izbira za manjse portfelje, Se posebej ker Generali ne obracuna dodatnih stroskov vezanih na
INR racun.

Ni nujno. Za samostojne vlagatelje ima INR tri klju€ne slabosti:

Visji stroski Zaprt ekosistem Omejen nabor

Tekoci stroski (vodenje Investirate zgolj v produkte nalozb

racuna, KDD nadomestila) ponudnika. Ni svobodnega Zakonski pogoj 100 %

in visoki pragovi za dostopa do celotnega trga investiranja v EU/OECD

transakcije na tujih borzah ETF in vrednostnih papirjev. izkljuCuje priljubljene ETF-

SO nesorazmerno Visoki. je: IWDA, VZLE, IBIT in
podobne.

Ce INR primerjamo z mednarodnimi platformami, kot sta Interactive Brokers (IB) ali TradeRepublic

(TR), hitro ugotovimo, da pri njih praviloma ni strosSkov vodenja racuna, provizije pa znasajo le cca. 5 EUR
(0,1 %) na nakup — kar omogoca stroskovno resnicno ucinkovito mesecno varcevanje poljubnih zneskov
v poljubne sklade. Nekatere platforme poleg tega ponujajo tudi obresti na neinvestirana sredstva v

viSini uradne obrestne mere ECB, kar Se povecuje njihovo privlacnost.



Zacetniki z manjSimi

zneski

Tisti, ki so na zaCetku svoje nalozbene potiin
1 Zelijo mesecno varcevati do 400 € v

vzajemnih skladih — s ciljem, oddaljenim

vsaj 15 let, in brez dostopa do osebnega

financnega svetovalca.

Vlagatelji, ki se izogibajo
davcni administraciji

Tisti, ki se Zelijo popolnoma izogniti
vsakoletnemu porocanju FURS-u prek
eDavkov, imajo na voljo vsaj nekaj tiso¢
evrov zacetnega kapitala (ne vec kot 20.000
€) in so trdno prepricani, da se sredstev ne
bodo dotikali naslednjih 15 let.

Za vecino ostalih vlagateljev pa klasicni racuni pri
mednarodnih platformah ponujajo bistveno vec financne
svobode in visje dolgorocne donose — Se posebej, Ce na
letni ravni izvajajo davcno optimizacijo portfelja.



Zelel bi varcevati
100 evrov vsak
mesec za otroka.
All INR res ni

oYy

najboljsa opcija?

Pri varcevanju za otroke je ¢asovni horizont obicajno 15 ali
vec let, kar pomeni, da bi z INR racunom idealno ujeli
popolno davéno oprostitev (0 % davka). Vendar pa je znesek
100 evrov mesecno Zal prenizek za klasicne mesecne
nakupe tujih ETF-jev prek slovenskih ponudnikov borznega
posredovanja. Ce bi vsak mesec kupili ETF za 100 evrov, bi
vam ponudnik zaracunal minimalno provizijo (npr. llirika 12
EUR) - s tem bi vsak mesec zavestno izgubili kar 12 %
celotne investicije, kar popolnoma unici smisel investiranja.
Cetudi vi morda ujeli kak8no akcijo na svoji banki in za
transakcije placali le 7 EUR, to Se vedno pomeni 7%

investicije.

Kljub temu pa INR za otroka lahko postane odli¢na opcija, ce
spremenite strategijo. Namesto mesecnih nakupov denar
vsak mesec le nakazujte na otrokov INR racun, dejanski
nakup globalnega ETF-ja (npr. Vanguard FTSE Developed
World) pa izvedite bistveno redkeje - enkrat letno v znesku
1.200 evrov. V tem primeru fiksni stroSek 12 evrov predstavlja
le Se 1 % investicije, kar je povsem sprejemljivo, saj bo
portfelj nato naslednjih 15+ let rasel necbdavceno,
ponudnik pa bo ob polnoletnosti otroka avtomaticno uredil

vso davéno dokumentacijo.

Ce pa Zelite striktno kupovati vsak mesec po 100 evrov, INR
pri ponudnikih borznega posredovanja odpade. Takrat je
edina racionalna izbira varcevalni nacrt pri enem izmed
ponudnikov upravljanih portfeljev.
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[Imam banc¢ni depozit v visini
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100.000 evrov. INR se slisi kot
dobra alternativa, kajne?

Na prvi pogled se INR res sliSi kot idealna resitev za aktivacijo pasivnih bancnih depozitov, vendar boste
pri znesku 100.000 evrov hitro naleteli na neprepustne zakonodajne in strukturne ovire. INR namrec
strukturno ni zasnovan za enkratne prenose vecjega premozenja, temvec za postopno, dolgoroc¢no
varCevanje srednjega razreda.

Prva tezava: nizki limiti Druga pomanjkljivost:
vplacil obravnava gotovine

Zakon o INR doloca, da lahko v prvem Na INR racunu ni mogoce obrestovati
koledarskem letu na racun vplacate najvec neinvestiranih sredstev. Medtem ko vam klasicni
20.000 evrov, v vseh naslednjih letih pa le po bancni depozit prinasa vsaj dolocen zajamcen
5.000 evrov za tuje trge (plus dodatnih 5.000 donos, bo preostali denar, ki ga zaradi limitov ne
evrov izkljucno za slovenske financne boste mogli takoj investirati, na INR racunu lezal z
instrumente). Ce bi Zeleli celoten depozit v vigini natanko 0 % obrestno mero.

100.000 evrov prenesti na INR in ga investirati v . ) o .
globalne ETF-je, bi za to potrebovali polnih 17 Ka] J€ tOFG] analiticna resitev?
let. Za osebe z vecjim likvidnim premoZzenjem
so ti letni zneski preprosto premajhni, da bi jim
bili v resno pomoc pri alokaciji celotnega

Za stranke s 100.000 evri kapitala svetujemo
hibridni pristop. INR racun lahko odprete in ga
izkoristite le kot delni, "jedrni" portfelj za

kapitala. Cakanje, da glavnica kaplja na racun

maksimalni dovoljeni znesek (20.000 evrov v

veehat eesetiels, povaed ogremie prvem letu). Preostalih 80.000 evrov pa je edino

oportunitetno izgubo. : " -
smiselno usmeriti neposredno na klasicni

trgovalni racun pri mednarodnem posredniku
(npr. Interactive Brokers). Tam lahko celoten
znesek investirate takoj, glavnica zacne
nemudoma ustvarjati donos, svoboda pri izbiri
naloZb pa vam omogoca sestavo optimalnega
portfelja, ki bo dolgorocno vec kot nadoknadil
odsotnost INR davcénega Scita.




OKk, kot "povprecni" predstavnik
sredn]ega razreda bom
privarcevanih 20.000 investiral
v enkratnem znesku, nato pa
lglorgl mesecno varceval. To pa bo
Slo:

Naceloma da, vendar boste morali zaradi posebnosti slovenskih INR racunov prilagoditi svojo taktiko. Vas
nacrt bo namrec hitro tréil ob dve veliki oviri: visoke fiksne stroske in nedostopnost priljubljenih svetovnih
indeksov.

Zacetni vlozek 20.000 evrov je odlicen, saj predstavlja natanko maksimalni limit za prvo koledarsko leto.
Ker odstotkovna provizija (0,3 %) pri tem znesku zlahka preseze minimalne prage ponudnikov, je taksen
enkratni nakup stroSkovno povsem optimalen.

Zaplete pa se pri mesecnem varcevanju 400 evrov. Zaradi minimalnih fiksnih provizij slovenskih
ponudnikov za tuje borze (od 12 evrov dalje) boste pri vsakem mesecnem nakupu takoj izgubili vsaj 3 %
investicije. Poleg tega svetovnih uspesnic, kot sta indeksna sklada IWDA ali VWCE, na INR ne morete
kupiti, saj zakon striktno prepoveduje sklade, ki niso 100-odstotno investirani v drzavah EU/OECD (kamor
trgi v razvoju, kot sta Kitajska ali Indija, ne sodijo).

Analiti¢cna resitev

Namesto "prepovedanih” skladov lahko npr. izberete Vanguard FTSE Developed World (VGVE), ki pokriva
izklju€no razviti svet in je zakonsko povsem skladen. Da pa se izognete visokim mesecnim stroskom, 400
evrov vsak mesec le nakazujte na racun, dejanski nakup pa izvedite trikrat letno (kvartalno) po 1.600
evrov. S tem boste fiksni stroSek transakcije zniZali pod 0,75 % in dolgoro¢no maksimalno izkoristili
davcni sCit.

Pri tem pa ne smete pozabiti, da stroSek transakcij ni edini stroSek INRja. Ponudniki obracunavajo Se
letne stroSke vodenja racuna in stroSke vzdrZevanja stanj, v primeru nakupov slovenskih vrednostnih
papirjev ali izplacila dividend pa nastanejo Se drugi stroski. Zato je potrebno upostevati vse stroske
skupaj.



Zakljucek
Sklepna misel

Najvedji stroSek investiranja pogosto ni provizija ponudnika — temvec nasa lastna Custva.

Past custvenih
odlocitev

Samostojna izbira in
trgovanje z vrednostnimi
papirji ponavadi ne
prinese Zelenih rezultatov.
Investitorji pod vplivom
strahu pred izgubo ali
prevelikega pohlepa
pogosto kupujejo na vrhu
in prodajajo na dnu trga —
ravno nasprotno od tega,
kar bi morali.

INR racun kot
past v preobleki

INR racuni z davénim
odlogom so davcno
izjemno ugodni — a prav
ta ugodnost lahko
spodbuja pogostejSe in
impulzivno trgovanje.
Zato je nujno, da na to
mozZnost investiranja
pogledamo z vseh vidikov,
ne le davcnega.

Priporocilo
Pred odprtjem INR racuna
se posvetujte z
neodvisnim
svetovalcem, ki pozna
vaso celotno finan¢no
sliko. Le tako boste dobili
nasvet, ali in kateri INR
odpreti ter kako ga
smiselno vkljuciti v svojo
naloZbeno strategijo.
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