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0. PREGLED

Predlog za ureditev sloESOP zakonodaje ponudi analizo obstojeCega pravnega reda v RS in
ugotavlja pomanjkljivo pravno ureditev na podrocju mehanizmov za prenos lastniStva na
zaposlene po modelu posrednega individualnega lastniStva, kot ga zagotavlja ameriski ESOP
model. Predlog povzame Stevilna priporo€ila s strani evropskih institucij in predstavi glavne
zakonodajne reSitve, ki jih mora novi zakon urediti po vzoru vsebinskih priporo€il predloga
politike »Evropski ESOP«. Evropski ESOP ali eurESOP je nastal na Institutu za ekonomsko
demokracijo v okviru sodelovanja z mednarodnimi strokovnjaki na podrocju lastnistva
zaposlenih — slIoESOP je slovenska adaptacija glavnih principov, ki jih opiSemo v &lanku
Evropski ESOP. Analiza povzame kljuéne zakone iz drzav EU, ki imajo davéno zakonodajo
urejeno na nacin, ki je referencen doticnemu predlogu politike. Analiza ponudi tudi oceno
fiskalnih posledic morebitnega sprejema zakona, ki bi po naSih priporocilih vzpostavil
SloESOP. Zaradi Stevilnih pozitivnih multiplikatorjev zaklju€ujemo, da so drzavni stro$ki, ki
posredno ali neposredno sledijo sprejetju zakona, zanemarljivi v primerjavi s pozivinimi
fiskalnimi posledicami sprejetja zakona.

1. OCENA STANJA IN RAZLOGI ZA SPREJEM PREDLOG ZAKONA

Namen predloga zakona je vzpostavitev sploSnega modela za delni ali popolni odkup delnic
ali deleza v gospodarski druzbi s strani zadruge posebnega namena (v nadaljevanju »lastniSka
zadruga delavcev«) v imenu zaposlenih v druzbi. Predlog zakona primarno reSuje problem
lastniSkega nasledstva, hkrati pa predstavlja ukrep na podrocju spodbujanja solastniStva
zaposleni v slovenskem gospodarstvu. LastniSko nasledstvo bo v naslednjih letih predstavljalo
velik izziv za slovensko gospodarstvo in lokalne skupnosti, v katere so gospodarske druzbe
vpete. Druzinsko nasledstvo ne zagotavlja zadostnega orodja za reSevanje tega izziva, prav
tako je trg za deleze in delnice slovenskih podjetij slabo razvit. Predlog zakona vzpostavlja
model, ki zagotovi druzbeno-odgovorno strategijo za naslavljanje problema nasledstva — hkrati
pa gradi solastni§tvo zaposlenih, ki je pomembna smernica za prihodnost slovenskega
gospodarstva. Trenutni zakonski okviri v Sloveniji ne spodbujajo niti ne omogocajo, da se
solastniStvo zaposlenih uporabi kot orodje nasledstva.

1.1 RAZLOGI ZA SPREJEM ZAKONA

Glavni namen zakona je vzpostavitev orodja za reSevanje lastniSkega nasledstva. Svetovne,
evropske in slovenske institucije in strokovnjaki ze veC kot deset let opozarjajo na sistemski
problem lastniSkega nasledstva v sektorju majhnih in srednje velikih podjetij (v nadaljevanju
»MSP«). Problem lastniSkega nasledstva nastane, ko se obstojeci lastnik zaradi upokojitve ali
drugega razloga zeli umakniti iz »aktivnega lastniStva« in prodati delez ali delnice druzbe, pri
¢emer druzinsko nasledstvo ni urejeno, prav tako pa ni obstojeCega trga za delez ali delnice,
ki bi zagotovil odgovornega lastnika za druzbo. Problem lastniSkega nasledstva je povezan
tudi s pozivi Evropske Komisije za podporo sektorju MSP, ki predstavlja hrbtenico evropskega
gospodarstva.

MSP v Evropi zaposlujejo 100 milijonov delavcev, kar je priblizno 65% vseh delovno aktivnih
ljudi, ve€ kot 99% vseh podijetij v Evropi je MSP, med leti 2002 in 2010 pa so ustvarila 85%



vseh novih delovnih mest. 2% 4 MSP so obitajno v lasti in upravljanju majhne skupine
podjetnikov oziroma ustanoviteljev, medtem ko EK opozarja, da se bo v naslednjih desetih
letih upokojilo skorajda 40% teh lastnikov. Ze sedaj je vsako leto na ravni EU potrebno urediti
prenos lastniStva za okrog 450.000 podijetij, ki skupaj zagotavljajo ve€ kot dva milijona delovnih
mest. EK problem nasledstva uvr§éa na &isti vrh seznama izzivov za sektor MSP. Ze leta 2006
je EK drzave ¢lanice pozivala, da »zagotovijo davéno okolje in primerna finan¢na orodja, da
informirajo in izobraZujejo ter spodbujajo vzpostavljanje transparentnih trgov za nasledstvo«.
Do danes Stevilne drzave €lanice podrocja e vedno niso uredile; zaradi nezadostne priprave,
ozave$Canja, neprimerne davéne zakonodaje in pomanjkanja modelov prenosa je vsako leto
ogrozenih 600.000 delovnih mest na ravni EU.®

Sektor MSP v Sloveniji predstavlja 99,8% vseh podjetij, ki zaposlujejo 72% ljudi na trgu dela
in ustvarijo 65% prihodkov v slovenskem gospodarstvu.” V sektorju MSP so obstojeci lastniki
Se vedno del prve generacije podjetnikov, kar pomeni, da v Sloveniji $& nimamo izkuSenj na
podrocju bolj mnozZi¢nega iskanja trga za deleZze in delnice gospodarskih druzb. Nedavna
Studija slovenskega PodjetniSkega Observatorija ugotavlja, da kar 80% lastnikov MSP ne
nacrtuje nasledstva pravo€asno, zaradi Cesar v Sloveniji zaznavajo »veliko primerov
neustrezne in nepravoCasne priprave na prenos [lastniStva] podjetja v primerjavi z drugimi
evropskimi drzavami. Raziskava je pokazala, da lastniki malih in srednje velikih podjetij v
procesu prenosa podjetja potrebujejo pomo¢ na razliénih podrogjih.«®

V preteklosti je bil najpogostejSi naCin reSevanja lastniSkega nasledstva druzinsko nasledstvo,
s katerim se ukvarjajo Stevilne slovenske institucije in podjetja (OZS, SPIRIT Slovenija,
svetovalna podjetja na podrogju druZinskega nasledstva ipd.)°. DruZinsko nasledstvo v
Sloveniji ostaja eden izmed redkih modelov lastniSkega nasledstva, vendar postaja vedno
manj obiskana pot redevanja nasledstva — predvsem generacijske spremembe so privedle do
situacije, kjer je, po ocenah OZS, druzinsko nasledstvo urejeno v manj kot 10% MSP, ki se
soocajo s problemom nasledstva. Poleg druZinskega nasledstva je lastnistvo mogoce prenesti
na trgu, vendar trg za delezZe in delnice MSP v Sloveniji (in Evropi) ni razvit. Najbolj pogosta
moznost za zelo uspeSna MSP je odkup druzbe s strani konkurence ali investicijskega sklada,
ki i5Ce donosne nalozbe. Motivi lastniSkega nasledstva na trgu so skorajda brez izjeme
izklju€no finan€ne narave: investitor z nakupom pri¢akuje donos na investicijo, v obliki
neposredne dobickonosnosti (izpladilo dividend), porasta vrednosti kapitala in preprodaje,
konsolidacije trga in pridobivanja trznega deleza ali pa s prevzemom znanja in razvoja. Tuji
investitorji sicer v Slovenijo vnesejo finan¢ni kapital, vendar gre pri nasledstvu obi¢ajno
predvsem za izplaCilo enega ali nekaj druzbenikov, ne dokapitalizacije gospodarskih druzb.
Prav tako odsotno lastnistvo zahteva donos, zaradi Cesar prenos lastniStva na tujem trgu nujno
pomeni odtok dela dodane vrednosti ez mejo slovenskega gospodarstva. Motiv odkupa je
lahko tudi geopoliticni, kar je vedno bolj pogost razlog za odkup podjetij s strani tujih velikih
igralcev, predvsem ameriSkih ali kitajskih investicijskih skladov. Tak nacin lastniSkega
nasledstva ima veliko potencialnih negativnih eksternalij, ker gospodarska druzba s tem
pridobi »odsotnega lastnika«, ki nima strukturnega interesa za dobrobit delavcev v druzbi,

' Mocnik, Dijana, Mojca Duh, Katja Crnogaj, Miroslav Rebernik, and Karin Sirec. 2019. Slovenska
podjetniSka demografija in prenos podjetij. Slovenski Podjetniski Observatorij 2018.

2 European Commission. 2008. “Putting Small Businesses First EN Europe Is Good for SMEs, SMEs
Are Good for Europe

3 Podatki Evropske Komisije, pridobljeno 20.8.2020 na splethem naslovu
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/IP_12_20.

4 Dostop 17.8.2022 na spletni strani https://single-market-economy.ec.europa.eu/smes_sl

5 Dostop 17.8.2022 na spletni strani https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/IP_06_307
6 Evropska Komisija (2020). “An SME Strategy for sustainable and digital Europe.” Bruselj, Evropska
Komisija.

" Dostop 17.8.2022 na https://www.gov.si/teme/mala-in-srednje-velika-podjetja/

8 Moc¢nik et al. (2019).

® Primer projektov na spletni strani https://www.podjetniski-portal.si/programi/druzinsko-podjetnistvo in
https://www.druzinskopodjetnistvo.si/




lokalnega okolja in prebivalstva, niti za zapuscino podjetnika, ki je celo zivljenje sledil svoji viziji
podjetniske zgodbe druzbe. Stevilna podjetjia, kjer je lastnistvo lokalno — predvsem
gospodarske druzbe izven urbanih centrov — lokalni skupnosti zagotavljajo dobro placana
delovna mesta, socialne, Sportne in kulturne programe; dodano vrednost investirajo v svoje
neposredno okolje. Dober primer je druzba Domel d.d., ki se je v drugi polovici 90ih let uprla
prevzemu s strani tuje multinacionalke, danes pa predstavlja zelo inovativho podjetje v lasti
zaposlenih, ki odliéno skrbi za lokalno skupnost. Obgina Zelezniki, kjer sta glavna delodajalca
Domel in drugo podjetje v delni lasti zaposlenih, Alples d.d., je po raziskavi revije Moje finance
iz leta 2017 na prvem mestu vseh slovenskih obcin, kjer se najbolje Zivi (stanje prebivalstva,
zdravje, infrastruktura, odsotnost kriminalitete). Obcina Ziri, kjer vecino delovnih mest prav
tako zagotavljajo podjetja v lasti zaposlenih (M-Sora d.d. in Etiketa d.d.), je na tretiem mestu.

Glede na ocene Studij razli¢nih strokovnih organizacij smo izraunali ogrozenosti delovnih
mest v Sloveniji zaradi neuspeSnega reSevanja lastniSkega nasledstva. MSP zaposlujejo
priblizno 400.000 ljudi v Sloveniji. 23% MSP je v lasti druzbenikov, ki so starejsi od 55 let. 80%
vseh druzbenikov ne nalrtuje prenosa nasledstva — samo v sektorju MSP to pomeni, da je v
primeru pomanjkanja alternativnih orodij nasledstva lahko ogrozenih 73.600 delovnih mest (ta
Stevilka zanemari dejstvo, da se z lastniSkim nasledstvom spopadajo tudi velika podjetja).
Poleg izgube delovnih mest problem druzinskega nasledstva ogroza tudi lokalna okolja in
skupnosti, vodi v depopulacijo ruralnih regij in ogroZa proizvodnjo dodane vrednosti v
slovenskem gospodarstvu ter fiskalno stabilnost drzave. Potrebno je Se dodati, da ¢as
upokojitve ali odhoda druzbenika ni ¢as za zaCetek nacrtovanja nasledstva — priprave na
prenos lastniStva in iskanje odgovornih oseb za vodenje podjetja morajo potekati vec let pred
odhodom obstojeCega druzbenika. Najbolj pogost razlog za neuspeSen prenos uspesnega
podjetja je namre¢ prav nepravoc¢asna priprava na prenos lastnistva in vodenja.' Potrebno je
torej definirati orodje lastniSkega nasledstva, ki omogoc¢a postopni umik glavnega druzbenika
ali/in druzbenikov, tudi skozi obdobje vec let.

Prenosi lastniStva so lahko »motor gospodarske rasti«, vendar pa trg za lastnistvo MSP v
Sloveniji ni zadostno razvit."' Z izjemo institucionalne podpore druzinskemu nasledstvu od
poziva Evropske komisije leta 2006 Slovenija Se vedno ni uredila vpraSanja nasledstva za
slovenska MSP. Eden izmed pomembnih predlogov na tem podrocju je reSevanje druzinskega
nasledstva z vkljuCevanjem delavcev v solastnistvo podjetij. Potreba po ureditvi zakonske
osnove na podro¢ju vkljuCevanja zaposlenih v solastniStvo z namenom reSevanja
nasledstvenega problema je danes prepoznana s strani evropskih (EK, EP, EFES, EFIFSU
ipd.) in slovenskih institucij (SPIRIT Slovenija, SID banka, OZS, GZS, Zveza svobodnih
sindikatov Slovenije, IPMMP, VZMD, Slovenski podjetniSki sklad itd.), uspesnih slovenskih
podijetij (Domel d.d., Dewesoft d.o.o., Inea d.o.o., Cosylab d.d., Optiweb d.o.o., Etiketa d.d.,
M-Sora d.d., Spica d.o.o., Soltec d.o.o., Siapro d.o.0., C-Astral d.o.o. in $tevilni drugi) ter
posameznih strokovnjakov iz tega podrocja. Poleg zagotavljanja samega orodja nasledstva je
pomembno tudi, da orodje zagotovi druzbeno odgovoren prenos lastniStva in druzbeno
odgovornega lastnika, ki bo podjetje vodil s primarnim obzirom do zaposlenih, okolja in
slovenskega nacionalnega interesa.

Z zakonsko ureditvijo podro€ja je potrebno zagotoviti moznost lastniSke pluralnosti po vzoru
dobre prakse iz tujih drzav (ZDA, VB, nedavno Kanada in Avstralija, Nemcija, Francija, Spanija,
Italija, Svedska in druge gospodarsko razvite drzave), ki v Sloveniji prakti¢no ne obstaja —
doti¢ni predlog zakona ponuja prostovoljni model za odkup podjetja s strani zaposlenih z
namenom reSevanja nasledstva. Za pravne osebe zasebnega prava v Republiki Sloveniji velja
nacelo numerus clausus, kar pomeni, da imajo ustanovitelji moznost ustanoviti zgolj katero od
pravnih oseb, ki jo pravni red izrecno ureja. To v Sloveniji onemogoca lastniSko pluralnost, saj
ni mogoce ustanoviti na primer zasebnega sklada, katerega upravicenci bi bili zaposleni, po
vzoru Velike Britanije ali pa na primer Nizozemske. Zakonska ureditev prenosa lastniStva

0 Evropska Komisija, 2020.
" Mocnik et al. (2019).



podjetij na zaposlene po vzoru prakse iz tujine je ukrep, ki bi zajezil negativne posledice
problema lastniSkega nasledstva.

V tujini obstajajo trije primeri dobre prakse, kjer model notranjega lastniStva zagotavlja orodje
nasledstva predvsem za MSP. Vse tri prakse izkazujejo odlicne rezultate, tako v smislu
reSevanja problema nasledstva, kot v smislu sekundarnih posledic, torej posledic za
zaposlene, lokalno okolje in poslovne rezultate podjetij, ki se odlo€ijo za lastniStvo zaposlenih:

e Employee Stock Ownership Plan (ESOP) iz ZDA (zakonsko uveden leta 1974; do danes
vzpostavljen v priblizno 7.000 podjetij z ESOP skladom, ki zaposlujejo 14,4 milijona
delavcev oziroma 10% delavcev zasebnega sektorja v ZDA).

e Employee Ownership Trust (EOT) iz VB. Zakonsko je bil model urejen leta 2014, do je na
EOT sklade preneseno lastniStvo skoraj 1.000 podietij.

e V Kanadi od leta 1985 obstaja posebna pravna oblika zadruge - coopératives de
travailleurs actionnaire -, v kateri se lahko zdruzijo zaposleni doloCenega podjetja z
namenom, da odkupijo del ali celotno lastnistvo operativnega podjetja. Edina funkcija
zadruge je lastnistvo mati€nega podjetja v imenu vseh zaposlenih, uporablja pa se
ve€insko z namenom reSevanja nasledstva.

Gonza in Berkopec (2019) ugotavljata, da je v svetovnem merilu najbolj uspeSen model, ki
omogoca delni ali celotni odkup podjetja s strani zaposlenih in zagotavlja orodje za nasledstvo,
poseben pravni mehanizem imenovan 'Employee Stock Ownership Plan' (ESOP), v svojih
Studijah model podpira tudi dr. Bohinc? ESOP omogo&a odkup delnic ali deleZev od
ustanoviteljev, ki odhajajo, se upokojujejo ali Zelijo nagraditi ter motivirati zaposlene, s strani
namenskega lastniSkega sklada. Model omogoca, da se delez ali delnice odkupujejo
postopoma, kar zagotavlja moznost postopnega prenosa in mehkega nasledstva. Sredstva za
odkup ESOP pridobiva finanéna sredstva od podjetja samega, torej se odkup financira iz
naslova odlozenih prihodkov mati€nega podjetja. Prispevki podijetja, ki se prenesejo na ESOP
sklad, znizujejo dav€éno osnovo podjetju in niso obremenjeni s prispevki. ReSevanje nasledstva
v MSP je najpogostejSi razlog za vzpostavitev ESOP shem — ESOP tako strokovnjaki
imenujejo za »ultimativno orodje nasledstva«.™ Izplagilo lastnikov in odkup s strani sklada v
ZDA pospremijo Stevilne dav€ne olajSave na razli¢nih nivojih (za lastnike, za posojilodajalce,
za zaposlene, za podjetje). ESOP v ZDA prav tako vzpostavi notranji trg za delnice oziroma
deleZe podjetja, s ¢imer poskrbi za trajnostno reSitev nasledstvenega vpradanja. Mehanizem
ESOP omogoca fleksibilnost odkupa; lastniki lahko postopoma odprodajajo delnice oziroma
deleze (v Zelenem obdobju) in zagotovijo mehki prehod ter prenos lastniStva in vodenja
podjetja. Mehki prehod je kljuénega pomena za uspeSen prenos lastnistva v MSP (Frisch,
2001; Mocnik et al., 2019). Evropska federacija za lastniStvo zaposlenih (v nadaljevanju
»EFES«) je v letu 2020 objavil strokovni predlog za adaptacijo ameriSkega ESOP modela v
namen evropske uporabe, model je bil kasneje opisan tudi v publikaciji slovenskega Instituta
za ekonomsko demokracijo.""® Institut za ekonomsko demokracijo poroca, da je model, ki ga
definira doti¢ni predlog zakona, v letu 2022 pilotno vzpostavljen v vec€ slovenskih gospodarskih
druzbah. O iniciativi iz Slovenije poro€a tudi dr. Graeme Nuttal, avtor Nuttal Report iz VB, ki je

12 Bohinc (2019). Why poor employee ownership progress in the EU? A comparative EU - US overview,
dostop 17.8.2022 na spletni strani https://radobohinc.si/en/dr-rado-bohinc-an-eu-approach-to-
employee-ownership-progress-a-comparative-eu-us-overview/ in Bohinc (2022). Ameriski ESOP kot
zgled za EU in Slovenijo, Ekonomska demokracija : strokovno informativna revija za delavske
predstavnike in menedZerje v sodobnem podijetju.

3 Frisch, Robert A. 2001. ESOP: The Ultimate Instrument in Succession Planning. 2nd ed. New York:
John Wiley & Sons.

14 Celoten tehni¢ni dokument, ki natanéno pojasni evropski ESOP je dosegljiv na spletni strani EFES -
http://www.efesonline.org/LIBRARY/2020/A%20Generic%20ESOP%20Employee%20Share%20Plan
%20for%20Europe.pdf

& Dostop 17.8.2022 na spletni strani https://ekonomska-demokracija.si/wp-
content/uploads/2022/05/European-ESOP-IED-May2022-2.pdf




oblikoval britanski model lastnistva zaposlenih EOT.' Doti¢ni predlog Zakona o lastniski
zadrugi delavcev gradi na predlogu EFES in Instituta za ekonomsko demokracijo in v Iuci
uspeSne prakse v tujini ureja moznost delnega ali celotnega, enkratnega ali postopnega
odkupa delezev/delnic podjetij s strani zaposlenih.

V Sloveniji lahko v naslednijih letih pricakujemo mnozi¢no upokojitev ustanoviteljev in lastnikov
MSP. Ocene Studij trga za MSP v Sloveniji kazejo na pomanjkanje modelov za prenos
lastnitva (Mocnik et al., 2019), interesna zdruzenja (gospodarske in obrtne zbornice) v
Sloveniji pa opozarjajo, da je nasledstvo med druzinskimi ¢lani vedno manj popularna izbira.
Pod vprasanjem je ohranitev veC deset tiso€ delovnih mest in ve¢ tiso¢ podjetij, ki izven urbanih
centrov zagotavljajo sluzbe, socialne programe in prejemke ob¢in. Na podlagi analize v uvodni
Studiji zakona smo ocenili, da je v primeru odsotnosti zakonske podpore novim oblikam
reSevanja lastniS8kega nasledstva v Sloveniji v naslednjih 10 letih 73.600 delovnih mest v MSP
in ve€ tiso€ delovni mest v velikih podjetjih. Zaradi negativnih ekonomskih in druzbenih
posledic odsotnosti alternativnih orodij lastniSkega nasledstva pozivamo, da se zakon o
lastniski zadrugi delavcev sprejme. Doti¢ni zakonski predlog ne ureja enkratnega prenosa,
temveC podrocje prenosa ureja bolj celostno, saj zagotavlja postopnost prenosa in s tem
obdobje uvajanja za zaposlene, pa zagotavlja finan¢ni mehanizem, ki ne zahteva investicije
osebnih prihrankov s strani delavcev, hkrati pa zagotovi, da je lastnistvo urejeno tudi z menjavo
generacij zaposlenih.

1.2 POZIVI EU K SPODBUJANJU LASTNISTVA ZAPOSLENIH

ResSevanje lastniSkega nasledstva je poglavitni razlog za predlog zakona, ki pa prav tako
spodbuja in gradi solastnistvo zaposlenih, ki v sebi predstavlja potencial za drzavno strategijo
povisevanja dodane vrednosti in druzbeno-odgovornega ekonomskega modela.

Notranje lastnistvo oziroma lastnistvo zaposlenih je ze ustaljena praksa reSevanja lastniSkega
nasledstva v ZDA in VB, pomembni premiki pa se dogajajo tudi v Kanadi'” in drugje po svetu'®..
Participativni modeli solastnidtva zaposlenih za podjetniSke organizacije so prav tako ena
izmed pomembnih smernic Evropske Komisije (v nadaljevanju »EK«), ki je v zadnjih 30 letih
izdala Stevilne Studije, porocila in politicha priporo€ila za spodbujanje participacije zaposlenih
v so-lastnidtvu, dobi¢ku ali delnidkih opcijah. Del tega opusa so porocCila PEPPER
('Participation of Employed Persons in Profit and Enterprise Results') iz 1991, 1997, 2006 in
2009. Septembra 2007 je takratna francoska ministrica za finance Christine Lagarde
napovedala nov 'Evropski participativni model', oktobra 2010 pa je Evropski ekonomsko-
socialni odbor nadaljeval s pobudo v okviru njihovega programa za finan¢no participacijo
zaposlenih v Evropi.' Odbor je finangno participacijo prepoznal kot »dobro poslovno priloZnost
ter priloznost za delavce in druzbo kot celoto«. Marca 2012 je bilo v Evropskem parlamentu
zaslidanje na temo finan¢ne participacije zaposlenih.?°

Decembra 2012 je EK izdala akcijski plan za evropski gospodarski zakon in korporativho
upravljanje, kjer je pozvala k vzpostavitvi zakonodajnega okvirja za bolj odgovorne in
trajnostne lastniSke modele in omenila lastnidtvo zaposlenih kot pomemben del te iniciative.
EK je omenila, da ima v Evropi lastniStvo zaposlenih dolgo tradicijo in je pogosto bilo zelo

6 Dostop 17.8.2022 na spletni strani https://www fieldfisher.com/en/insights/how-the-uk-is-
encouraging-employee-ownership-inter

7 Dostop 17.8.2022 na spletni strani https://theconversation.com/new-budget-offers-canada-a-chance-
to-get-employee-ownership-right-181019

'8 https://www.fieldfisher.com/en/insights/how-the-uk-is-encouraging-employee-ownership-inter

% European Economic and Social Committee: Opinion of the European Economic and Social Committee
on ‘Employee financial participation in Europe’ (own-initiative opinion)), SOC/371, Brussels, 21 October
2010

20 European Federation of Employee Share Ownership (EFES) (2012): A European policy for employee
ownership and participation. Report, Public Hearing in the European Parliament, 22 March 2012,
Brussels



uspeSno. EK je zakljuéila, da je na nivoju pravnega sistema drzav Clanic kljuéno urediti
podrodje z vidika davéne obravnave, socialne varnosti in delovnega prava.?' V resoluciji 15.
septembra leta 2016 (2015/2320(INI)) je tudi Evropski parlament pozval EK, da spodbuja
drzave Clanice ter lokalne in regionalne institucije za Sirjenje uspesne prakse v sektorju MSP,
kar vklju€uje tudi razlicne modele participacije zaposlenih v lastnistvu podjetij.

EFES v svojem poro€ilu iz leta 2019 ugotavlja, da na ravni EU akcijski plan EK ni bil realiziran,
zaradi Gesar je sektor MSP $e vedno ogroZen.?? V poroéilu poudarjajo, da naj se model za
vklju€evanje zaposlenih v lastniSko strukturo podjetij, predvsem pri MSP, kjer trg za prenos
lastnidtva ni zadostno urejen, uredi na ravni drzav ¢lanic. Za drZzave €lanice je torej pomembno,
da sprejmejo zakonodajo, ki bi omogocila in davéno spodbudila odkup deleZev v podjetjih s
strani zaposlenih. EFES ugotavlja, da je Slovenija ena izmed ¢&lanic EU, ki zakonodajno na
podrocju so-lastnidtva zaposlenih mo¢no zaostaja za »prvo« Evropo. Zakonodaja Nemcdije,
Svedske, Avstrije, Norveske, Spanije, Finske, Velike Britanije, Italije, Nizozemske in Francije
je na doticnem podrocju veliko pred Slovenijo ter ostalimi drzavami periferije, kot so Gr¢ija,
Portugalska, Ciper, Slovaska, Litva, Poljska, Romunija in Estonija (EFES, str. 12-13).

Osnutek Zakona o lastniSki zadrugi delavcev je pripravljen v skladu s smernicami evropskih
politi¢nih institucij in strokovnih zdruzenj kot so EK, EP, EFES, EFIFSU in Stevilne druge. Za
oblikovanje tehni¢nega opisa modela smo povzeli priporocilo, ki ga je izdal EFES v publikaciji
'A Generic ESOP: Employee Share Plan for Europe in kasneje povzel Institut za ekonomsko
demokracijo v ¢lanku 'European ESOP: The main structural features and pilot implementation
in Slovenia'. European ESOP, ki je bil pilotno implementiran v slovenskih podjetjih v letu 2022,
je osnovan po vzoru Employee Stock Ownership Plan (v nadaljevanju »ESOP«) iz ZDA in
vzoru Employee Ownership Trust (EOT) iz VB. ESOP je od 70ih let, ko je bil uzakonjen, najbolj
uspeSna in najbolj mnozZitna shema solastniStva zaposlenih na svetu, primarno pa se
uporablja za reSevanje lastniSkega nasledstva.

DotiCni zakon uvaja davCne olajSave za vpletene deleznike na razlicnih nivojih procesa.
Davcne olajSave pomenijo pozitivno drzavno diskriminacijo dotiénega modela za reSevanje
lastniSkega nasledstva. Pozitivna diskriminacija se opraviCuje na podlagi Stevilnih raziskav, ki
dokazujejo, da ima notranje lastnistvo Stevilne pozitivne eksternalije:

1. Notranje lastnistvo je strategija viSje dodane vrednosti v slovenskem gospodarstvu. Podjetja
v katerih delavci nastopajo v vlogi lastnikov so bolj ucinkovita kot klasi¢na podjetja.
ZmanjSevanje odtujenosti na delovhem mestu gradi pripadnost podjetjem, vodi v visjo
produktivnost dela, manjSo fluktuacijo delavcev, v hitrejSo rast podjetij in viSjo odpornost v ¢asu
gospodarskih kriz.

2. Notranje lastnistvo je strategije druzbeno-odgovornega gospodarstva. Siroko in trajnostno
solastniStvo zaposlenih naslavlja problematiko ekonomske neenakosti, zmanjSuje negativne
eksternalije (zmanjSevanje problema tretjih oseb), prava orodja prenosa lastnidtva pa lahko
naslovijo tudi problem lastniSkega nasledstva, s katerim se bo predvsem v sektorju MSP
Slovenija morala kmalu sooditi.

Mnenja smo, da ugodnosti notranjega lastniStva upraviCujejo davéne olajSave in drugacno
obliko podpore s strani drzave. Pri tem je pomembno, da se druzbeno-odgovornega modela

2 European Commission (2012): Communication from the Commission to the European Parliament, the
Council, the European Economic and Social Committee and the Committee of the Regions. Action Plan:
European company law and corporate governance - a modern legal framework for more engaged
shareholders and sustainable companies, Strasbourg, 12.12.2012, COM (2012) 740 final.

22 Employee Share Ownership: The European Policy (2019), EFES, Bruselj. Porogilo je dostopno na
spletni  strani  http://www.efesonline.org/LIBRARY/2018/Employee%20Share%200wnership%20--
%20The%20European%20Policy.pdf

23 A Generic ESOP: Employee Share Plan for Europe (2020). European Federation for Employee Share
Ownership




solastniStva zaposlenih ne zlorabi. Podpora se mora omejiti na modele notranjega lastnistva,
ki (A) zagotavljajo Siroko pokritost zaposlenih v lastnistvu, (B) omejijo razmerje distribucije
delezev med zaposlene in (3) destimulirajo odtujitev deleza v lasti zaposlenih. Doti¢ni predlog
zakona zagotavlja varovalke za prepreCevanje zlorab. DavCne olajSave predvideva samo za
shemo, Kjer je vkljuCenih vsaj 85% zaposlenih, medtem ko morajo imeti vsi redno zaposleni
(po maksimalnem preizkusnem obdobju enega leta) pravico do vkljuCitve. Razdelitev deleZzev
znotraj lastniSke zadruge omeji na razmerja med pla¢ami v gospodarski druzbi. Prva dva
ukrepa preprecita davéno spodbujanje menedzZerski ukrepov. Prav tako zakon predvideva
visoko demokraticno viSino za razprodajo deleZza in vracilo davénih olajSav v primeru
razprodaje deleza, s Cimer destimulira razprodajo in stremi k trajnostnem notranjem lastnistvu.

1.3 OCENA STANJA

Eden izmed pomembnih razlogov za pojav problema nasledstva je lastniSka monokultura, ki
je pogosta skoraj v vseh €lanicah EU in SirSe. Ekspertna skupina iz VB je nedavno opozorila,
da monokultura lastniSkih shem predstavlja nevarnost za kratkovidnost in naredi domaca
podjetja bolj dovzetna za tuje prevzeme, ki imajo lahko negativhe posledice na ravni lokalnih
skupnosti.?*

Pravni red Republike Slovenije ne zagotavlja pluralizma lastniSkih shem, ki je sicer znacilen
za anglosaski pravni sistem in Stevilne drZzave zahodne Evrope. Re$evanje lastniSkega
nasledstva z modeli notranjega lastniStva ni sistematicno urejeno, prav tako ni spodbud, ki bi
take druzbeno odgovorne reSitve spodbujale. Kljub temu, da zakonodaja ne predpisuje
izrecnih omejitev za vkljuCevanje zaposlenih v lastniSko strukturo druzbe, se podjetja, ki
zaposlene poskuSajo vkljuCevati v solastnisStvo, sre€ujejo s Stevilnimi problemi birokratske,
organizacijske in dav€ne narave. Zakon o udelezbi delavcev pri dobi¢ku (Uradni list RS, &t.
25/08) sicer predvideva mehanizem za vklju€evanje zaposlenih v lastniSko strukturo druzbe,
vendar pa postavlja doloCene pogoje, zaradi katerih vkljuCevanje v lastniSko strukturo z
uporabo mehanizmov po tem zakonu v 13 letih ni zazivelo. Glavni razlogi za nezivljenjskost
zakona so nasledniji:

. V kolikor Zeli delodajalec dobiCek zaposlenim razdeliti v obliki delnic, mora biti
organiziran kot delniSka druzba, delnice katere so uvrSCene na organiziran trg
vrednostih papirjev. Takih druzb je v Republiki Sloveniji zgolj 24%, kar pomeni, da
vklju€evanje na ta nacin prakti¢no ne obstaja (Stevilo vseh delnidkih druzb v Sloveniji
se giblje okoli Stevilkke 450, medtem ko Stevilo registriranih druzb z omejeno
odgovornostjo giblje okoli Stevilkke 73.000). Zakon torej ne omogoCa reSevanja
nasledstva ali vzpostavitve motivacijske sheme v MSP, katerih vrednostni papirji niso
uvrsceni na organiziran trg vrednostnih papirjev.

o Drugi pogoj je, da mora druzba ustvariti dobiCek. Pri uporabi dobi¢ka za vkljuCitev
zaposlenih v lastniSko strukturo je druzba omejena — za vkljuCitev lahko nameni najveC
20 odstotkov dobiCka posameznega poslovnega leta, vendar ne veC kot 10 odstotkov
letnega bruto zneska plac. To je razlog, da zakon nikoli ne bo vodil v znatni delez
solastnidtva podjetja s strani zaposlenih.

. Tezavo pri vkljuCevanju zaposlenih predstavlja tudi razmeroma kompleksna davéna
zakonodaja, predvsem pri prodaji deleZzev oziroma delnic zaposlenim pod ceno, ki jo
kot trzno dolodi pristojni finan&ni urad (razlika predstavlja boniteto in je ustrezno davéno
obremenjena).

Zaradi zgornjih in tudi drugih razlogov omenjeni zakon ne reSuje problema lastniSkega
nasledstva za sektor MSP. Kljub temu, da v Republiki Sloveniji ne obstajajo podporni
mehanizmi za vzpostavljanje in vzdrzevanije lastnistva zaposlenih, so se v dolo€enih druzbah

24 The Ownership Commission (2012) Plurality, Stewardship and Engagement
25 Podatki dostopni na - https://ljse.si/si/seznam-izdajateljev/178



vseeno odloCili, da bodo zaposlene vklju€ili v lastniSko strukturo. Vedno vecC je podjetij v
razli¢nih sektorjih (proizvodnja, gradbenistvo, informacijske tehnologije, svetovalna podijetja
ipd.), ki z namenom optimizacije poslovnih procesov, motivacije, nagrajevanja ter reSevanja
nasledstvenega vpradanja razmi$ljajo ali implementirajo solastniSke sheme za zaposlene. S
tem si zagotovijo viSjo produktivnost in pripadnost zaposlenih, ter hitrejSo rast ter odpornost v
Casu gospodarskih kriz. LastniSke sheme zaposlenih lahko zagotovijo konkuren¢no prednost
in viSjo dodano vrednost podjetij, kar pa omejujejo Stevilni institucionalni in tudi kulturni
dejavniki, ki prepre€ujejo porast solastniStva zaposlenih v Sloveniji. Pri delu s slovenskim
gospodarstvom smo naleteli na naslednje osrednje izzive pri vzpostavljanju ali ohranjanju
notranjega lastnistva:

. Najvecje slovensko podjetje v (so)lasti zaposlenih je Domel d.d. Delavci Domela so v
drugi polovici 90-ih let podjetje zavarovali pred sovraznim prevzemom tujega
konkurenta tako, da so skupaj (vendar vsak delavec za sebe) odkupili podjetje. Pri tem
so se zadolZili in kasneje dolg uspesSno poplacali. Danes, po ve¢ kot 25-ih letih, se
Domel soo€a s problemom lastniSkega nasledstva, saj je ve€ kot polovica takratnih
zaposlenih-lastnikov v pokoju. Zakonodaja jim ne omogoca modela, s katerim bi
enostavno konsolidirali lastniStvo in zagotovili dolgoro€no notranje lastnistvo.

. Model Dewesoft d.o.o., kjer se zaposleni vklju€ujejo kot neposredni druzbeniki tako, da
iz naslova pla¢ ali nagrad odkupijo deleze, je trenutno edini pravno urejen nacin
grajenja solastnistva v d.o.o., hkrati pa je izredno stroSkovno neucinkovit in
administrativno zapleten. Prvi€, zaposleni za odkup delezev Koristijo dohodke iz dela,
ki so obi¢ajno obremenjeni z dohodnino in vsemi prispevki, kar pomeni, da se neto
odkupna osnova moc¢no zniza. Drugi€, druzbe z omejeno odgovornostjo se sre€ujejo z
omejitvami glede Stevila druzbenikov, ki je praviloma omejeno na 50, kar pomeni, da
morajo vecje druzbe ob uvajanju solastniStva zaposlenih razmisljati o prestrukturiranju
v delniSke druzbe ali pa za poveCanje dovoljenega Stevila druzbenikov zaprositi za
dovoljenje ministra, pristojnega za gospodarstvo. Prav tako je potrebna sprememba
druzbene pogodbe vsakic, ko se pridruzi nov druzbenik.

2. CILJI, NACELA IN POGLAVITNE RESITVE PREDLOGA ZAKONA
2.1 CILJI PREDLOGA

Ozadje oziroma namen zakonskega predloga je v prvi vrsti nasloviti problem nasledstva
podjetij (s poudarkom na MSP in ostala podjetja, ki ne kotirajo na organiziranem trgu). Zgoraj
je bilo na kratko predstavljeno, zakaj bo vprasanje nasledstva — za Stevilne evropske drzave,
Se toliko bolj pa v Sloveniji — v odsotnosti urejenega podrocja predstavljalo veéplastne izzive.
Cilj predloga je zakonsko urediti odkup podjetja s stani zaposlenih, ki bo zagotovil alternativni
model nasledstva v primeru odsotnosti drugih moznosti. Zakon predlaga model, ki:

. Zagotovi davéno vzpodbudo za odkup delnic ali delezev v gospodarskih druzbah v
okviru modela, ki zagotavlja ekonomsko ucinkovito, inkluzivno in trajnostno shemo za
solastnistvo zaposlenih

. S spodbujanjem solastniStva zaposlenih zagotavlja orodje za reSevanje lastniSkega
nasledstva v malih in srednje velikih podjetjih ter za grajenje motivacije in pripadnosti
zaposlenih.

Vzpostavlja strategijo za dvig dodane vrednosti v slovenskem gospodarstvu, ki temelji na
promociji pluralnosti lastniskih struktur in zagotavlja druzbeno odgovoren lastniSki model

2.2 POGLAVITNE ZAKONODAJNE RESITVE I1Z PREDLOGA ZAKONA



Zakon o lastniSki zadrugi delavcev primarno reSuje tezavo nasledstva v MSP ter hkrati
omogoca nove motivacijske strukture za zaposlene, ki so osnovane na inkluzivnem notranjem
lastnistvu.?

Zakon poenostavlja vkljuCevanje in izkljuCevanje zaposlenih v lastniSko strukturo tako, da za
imetnika deleza ali delnic podjetja postavi lo¢eno pravno osebo, ki opravlja funkcijo lastniskega
sklada zaposlenih, hkrati pa z vzpostavitvijo individualnih kapitalskih raCunov vsakemu
zaposlenemu zagotavlja pravico do individualizirane vrednosti deleZa v podjetju in udelezbe
v dobi¢ku. Pravna oseba, ki bo sluzila namen lastniSkemu vozilu, mora biti ¢lanska profitna
organizacija. Edina obstojeCa pravna oseba v slovenskem pravnem redu, ki ustreza temu
pogoju, je zadruga (v nadaljevanju 'zadruga'). Zaposleni se vklju€ujejo v €lanstvo in izklju€ujejo
iz Clanstva po v naprej dolo€enih objektivnih pogojih (zaposlitev v mati¢ni druzbi), ¢lanstvo v
zadrugi pa jim zagotovi posredno so-lastnistvo delezev oziroma delnic, katerih lastnik je
zadruga. Kljuden pogoj za ¢lanstvo je zaposlitev v matiéni druzbi. Clani zadruge smejo biti le
osebe, ki so v delovnem razmerju z maticno druzbo, kar pomeni, da so ob prenehanju
delovnega razmerja avtomatsko izklju¢ene iz Clanstva v zadrugi, vrednost njihovega
individualiziranega deleZza pa izplaCana v okviru nacrta za izplaCevanje. Druga reSitev, ki
zagotavlja dolgoro€no in trajnostno lastnistvo zaposlenih je prepoved prenosa deleza v
lastniski zadrugi delavcev, saj bi v nasprotnem primeru lahko priSlo do situacije, v kateri bi se
lahko lastniStvo skoncentriralo v rokah pes€ice, kar pa bi izkrivilo namen samega zakona.

Zakon v svojem bistvu postavlja pogoje, pod katerimi je zadruga, v katero so vkljuCeni
zaposleni, dejansko lastniSka zadruga delavceyv, ki jo po predlaganem Zakonu lastniski zadrugi
delavcev upravi¢ena do dolo¢enih dav¢nih ugodnosti.

LastniSko zadrugo delavcev ustanovijo najmanj 3 osebe. LastniSka zadruga delavcev sme
imeti v lasti izkljuéno delnice ali deleze mati¢ne druzbe. Da zadruga pridobi status lastniSke
zadruge delavcev in s tem postane upravi¢ena do davénih in drugih ugodnosti, mora biti v njo
vklju€enih vsaj 85% zaposlenih mati¢ne druzbe, ki izpolnjujejo pogoje za &lanstvo.

Za pospeSevanje ustanavljanja lastniSkin zadrug delavcev, zakon predvideva doloCene
obveznosti vodstva mati¢ne druzbe, predvsem obveznost informiranja delavcev glede
ustanovitve, pogojih za ¢lanstvo, financiranju, posledicah vélanitve in izkljuCitve in posledicah
prenehanja lastniSke zadruge delavcev.

Da vklju¢evanije v lastniSko zadrugo delavcev ni pretirano otezeno, zakon predvideva omeijitev,
da viSina obveznega deleza ne sme presegati 10% vrednosti povpreéne mesecne bruto place
v Republiki Sloveniji za preteklo leto.

V C&lanstvo lastniSke zadruge delavcev smejo biti vklju€eni zgolj delavci mati¢ne druzbe, pri
¢emer je mogoce z zadruznimi pravili dolociti pogoj glede minimalnega trajanja zaposlitve pred
v€lanitvijo. Zakon tudi tukaj predvideva varovalko, da minimalno trajanje zaposlitve pred
vC€lanitvijo ne sme biti daljSe od 12 mesecev.

Za zagotovitev demokrati¢nega upravljanja zadruge zakon doloca, da ima vsak ¢lan zgolj en
obvezni delez in en glas, ne glede na valorizirano vrednost obveznega deleza posameznega
¢lana. Tega pravila ni mogoce spremeniti z zadruznimi pravili. S tem se zasleduje demokratic¢ni
princip odlo€anja, ki daje vsakemu ¢lanu moznost enakopravnega soodloanja z namenom
preprediti situacijo, v kateri bi imeli ¢lani razli€no Stevilo glasov glede na npr. placna razmerja
v druzbi, kar bi povzrocilo, da bi se Ze na nivoju zadruge lahko sprejemale odloc€itve, ki niso v
glasu na nivoju lastniSke zadruge prav tako sledi osnovnih demokratiénim principom, Ki
zasledujejo nacelo en Clovek en glas ne glede na premozZenje posameznika.

26 Koncept modela je bolj podrobno razlozen v dopisu zakona.



Kljuno za zagotavljanje trajnega zasidranja lastniStva maticne druzbe med zaposlene je
pravilo, da €lanstvo preneha s prenehanjem delovnega razmerja iz kakrSnegakoli razloga (npr.
redna ali izredna odpoved pogodbe o zaposlitvi, upokojitev, smrt ...) ali zaradi prenehanja
same lastniSke zadruge delavcev.

Za poenostavitev upravljanja lastniS8ke zadruge delavcev je predvideno, da sta upravni in
nadzorni odbor zadruge zgolj moznost, za katero se odlocijo Clani. Kot osnovno pravilo je organ
upravljanja lastniSke zadruge delavcev predsednik zadruge.

Vsi organi zadruge morajo vedno delovati v najvecjo korist lastniSke zadruge delavcev in njenih
Clanov.

LastniSko zadrugo delavcev financira mati¢na druzba. V ta namen mati¢na druzba in lastniSka
zadruga delavcev skleneta pogodbo o financiranju, v kateri doloc€ita viSino vplacil mati¢ne
druzbe, intervale vplacil mati¢ne druzbe (na primer mesecno, Cetrtletno, letno), objektivne
pogoje, Vv katerih se lahko vpla¢evanje mati¢ne druzbe v lastniSko zadrugo delavcev za¢asno
prekine oziroma zaCasno spremeni. Financiranje predstavlja davéno priznan odhodek mati¢ne
druzbe pod pogojem, da ne presega odstotka, ki je enak odstotka lastniStva lastniSke zadruge
delavcev v mati¢ni druzbi, v ugotovljenem €istem poslovnem izidu preteklega leta. V kolikor je
lastniSki zadrugi delavcev izplaCana najviSja dovoljena vsota, lastniSka zadruga delavcev ni
upravi¢ena do dividende.

LastniSka zadruga delavcev se sme financirati tudi preko posojila. Za vzpodbujanje trga
financiranja lastniskih zadrug delavcev zakon predvideva, da posaijila, pri katerih so izpolnjeni
pogoji iz zakona (obrestna mera predpisana s strani ministra za finance, ro€nost posoijila
najmanj 36 mesecev) oziroma bolj natanéno obresti od takih posojil, ne predstavljajo
obdavcljivega prihodka posojilodajalca. Smiselno enako velja tudi v primeru, da je prodajalec
poslovnega deleza ali delnice pripravljen sprejeti obro¢no odplacevanje kupnine.

Za prepreCevanje manipulacij je mati¢ni druzbi prepovedano zmanjSevati Stevilo delavcev,
odpustiti delavce, znizevati pla¢ ali drugih prejemkov in ugodnosti delavcev ter z delavci
sklepati pogodb o zaposlitvi za doloCen Cas ali pogodb civilnega prava, da se financira
lastniSka zadruga delavcev.

Zadruga je pri razpolaganju s lastnimi sredstvi omejena, saj sme sredstva uporabiti zgolj za
vzdrzevanje lastniStva v mati¢ni druzbi — nakup delezev ali delnic mati¢ne druzbe, poplacila
kreditov, ki so bili najeti za namen nakupov delezev ali delnic mati¢ne druzbe, izpladila ¢lanom
ter placila tekoc€ih stroSkov delovanja zadruge (racunovodstvo, vodenje zadruge, potni stroski,
dnevnice, sejnine itd.).

Za odsvoijitev delezev ali delnic v mati¢ni druzbi mora biti podano soglasje vseh ¢lanov
lastniSke zadruge delavceyv, pri Cemer lahko zadruzna pravila dolocijo nizjo vecino vendar ne
nizje od 75% glasov vseh Clanov. Sredstva pridobljena ob prodaji se namenijo za poplacilo
finanénih obveznosti najprej do zunanjih upnikov nato pa do ¢lanov skladno z zadruznimi
pravili. V primeru prodaje poslovnih delezev ali delnic mati¢éne druzbe je predviden t.i. »claw-
back« - lastniSka zadruga delavcev mora placati davek od dohodka pravnih oseb na
sorazmerni del prihodkov, ki jih je lastniSka zadruga delavcev pridobila v preteklih 10 letih.

Za omogocanje obstoja in poveCevanja lastniSkega deleza, katerega imetnik je lastniSka
zadruga delavcev zakon daje lastniSki zadrugi delavcev predkupno pravico, ki ima prednost
pred predkupno pravico ostalih oseb. Ta reSitev je uporabljena zato, ker so sredstva zadruge
omejena in ker smejo biti uporabljena za to¢no dolo¢en namen. V primeru, da lastniSka
zadruga delavcev ne bi imela prednostne predkupne pravice bi lahko prislo do
nenadzorovanega viSanja cene, ki bi v primeru odkupa s strani lastniSke zadruge lahko
privedlo do oSkodovanja zadruge in njenih ¢lanov.



Za prepreCevanje oSkodovanja interesov Clanov lastniSke zadruge delavcev je doloceno
pravilo glede viSine odkupne cene. LastniSka zadruga delavcev sme brez odloCitve sprejete
na ob&nem zboru pridobivati delnice oziroma deleze najveC po neto vrednosti sredstev maticne
druzbe.

Kot moZnost zakon predvideva tudi obroéno odpladevanje kupnine za poslovne deleze
oziroma delnice. S tem se namerava pospesiti odkupe s strani lastniSke zadruge delavcev v
primeru, da ta nima dostopa do zunanjega vira dolzniSkega financiranja. V primeru take
prodaje bo prodajalec upraviCen do obresti, ki bodo pod pogoji dolo€enimi v zakonu
neobdavcene.

Zakon predvideva valorizacijo obveznih deleZev €lanov. Ti se valorizirajo skladno z internimi
pravili, pri ¢emer je zakonsko doloCena omejitev, da sme biti razlika v valorizaciji med
posameznimi obveznimi deleZi najvec tako velika kot je razlika med plaami v maticni druzbi.

Sredstva za odkup delezev oziroma delnic sme lastniSka zadruga delavcev pridobiti s prispevki
mati¢ne druzbe ali/in z najemom kredita, ki se ga prav tako servisira s prispevki mati¢ne
druzbe. LastniSka zadruga delavcev nato delez oziroma delnice odkupi od prodajalca z
enkratnim ali obro¢nim placilom, ki pa je obrestovan kot kredit, skladno z dolo¢bami zakona.

Kljuéno za uspesno upravljanje zadruge in posledi¢no kapitalske naloZzbe v mati¢ni druzbi je
informiranje ¢lanov.

Z namenom vzpodbuditi prodajo deleZzev oziroma delnic maticne druzbe lastnisSki zadrugi
delavcev so predvidene davéne vzpodbude za prodajalca v obliki nizje dav€ne stopnje pri
prodaji poslovnega deleza. To velja tako za prodajalca, ki je fizitna oseba, kot za prodajalca,
ki je pravna oseba.

Prihodki ¢lana lastniSke zadruge delavcev, ki izhajajo iz samega Clanstva pa so obdavcéeni kot
dividenda, ob izstopu iz lastniSke zadruge delavcev, pa je prihodek iz izpladila valoriziranega
obveznega deleza obdavden kot dobicek iz kapitala.

3. PRILAGOJENOST UREDITVE PRAVU EU IN PRIKAZ UREDITVE V DRUGIH PRAVNIH
SISTEMIH

3.1 PRILAGOJENOST UREDITVI PRAVNEMU REDU EVROPSKE UNIJE
Predlog zakona ni predmet usklajevanja s pravnim redom EU.
3.2 PRIKAZ UREDITVE V DRUGIH PRAVNIH SISTEMIH EVROPSKE UNIJE

Predlog zakona gradi model solastniStva zaposlenih in model za odkup deleza ali delnic
podjetja s strani zaposlenih na osnovi mednarodno vzpostavljenih modelov, ki temeljijo na
drzanju lastnistva v imenu delavcev preko neodvisne pravne osebe, ki igra viogo lastniSkega
sklada. Najbolj znan primer tuje prakse je ESOP iz ZDA, ki smo ga ze opisali. Zelo podoben
model so v letu 2021 zaceli vzpostavljati v Kanadi, od leta 2014 pa podoben zakon s podobnimi
daveénimi olajSavami obstaja tudi v Veliki Britaniji. Francija ima Ze vec let vzpostavljene sheme
za prenos deleZev na zaposlene kot model lastni$kega nasledstva. Italija, Spanija in nekatere
druge pravne ureditve v Evropski Uniji prav tako poznajo lastniSke sheme za zaposlene preko
neodvisne pravne osebe.

Ve¢ drzav &lanic EU ima vzpostavljen tak ali drugacen model delavskega lastnistva, pri Cemer
noben ni analogen modelu, ki ga predvideva ta zakon — pokaze pa, da delavsko lastnistvo v
EU ni noviteta, $e manj pa da se za delavsko lastnidtvo uporablja zadruga, kot najbolj primerno



pravno vozilo. Pregled tuje zakonodaje razkrije razloge, kaj dela tuje modele uspesne in kaj
neuspesne — predlog zakona pomanjkljivosti odpravlja in gradi nov, boljSi model delavskega
lastnistva.

3.3 VELIKA BRITANIJA

Ceprav VB ni ve¢ del EU prava, je njihov model najblizji ameriskemu ESOP modelu in modelu,
ki ga predlaga 'Zakon o lastniski zadrugi delavcev'. 'Employee Ownership Trust' (v
nadaljevanju EOT) je model lastniStva zaposlenih, ki se obi¢ajno uporablja kot orodje za
reSevanje lastniSkega nasledstva, za motivacijo zaposlenih in nagradno shemo. EOT
zagotavlja enak mehanizem odkupa kot ESOP iz ZDA, saj odkupna sredstva prispeva mati¢no
podjetje, delnice oziroma deleZza pa odkupi neodvisna pravna oseba oziroma lastniski sklad
zaposlenih. Odkup je mogo€ preko zunanjega vzvoda (posoijilo pri banki, ki se odplacuje z
mesecnimi prispevki podjetja na sklad), notranjega vzvoda (postopno izplaevanje vrednosti
prenesenega deleza lastnikom, ki so prodali delez oz. delnice) ali pa v obliki enkratnega
zneska (v kolikor ima podjetje dovolj denarnih sredstev). Ceprav to ni zakonsko predpisano,
zaposleni v EOT obi¢ajno vzpostavijo svoje predstavnisko telo, ki nastavlja administratorje
sklada.

V VB je bil model zakonodajno podprt leta 2014. Zakonodaja je osnovana na primeru John
Lewis Partnership (v nadaljevanju “JLP”), svetovno znano trgovinsko verigo, ki je v 100% lasti
okrog 89.000 delavcev JLP. JLP je bil v svoji prvotni obliki ustanovljen leta 1891, danes pa
zaposluje okrog 89.000 ljudi, ki so vsi partnerji v podjetju. JLP je preslo v roke zaposlenih ob
upokojitvi ustanovitelja. Zakon iz leta 2014 v VB je model vzel za vzor, hkrati pa je vzpostavil
tudi veliko davénih ugodnosti, ki zagotovijo lazje vzpostavljanje in SirSo uporabo modela. Zakon
omogoca naslednje davéne ugodnosti:

e Fizi¢ni lastniki, ki se odlocijo za prodajo EOT skladom, ne pla¢ajo davka na dobi¢ek od
prodaje delnic oziroma delezev podjetja.

e Prenos delnic na EOT sklad s strani dedi¢a je oproS¢en pladila davka na dediscino.
Brez davka na dohodek iz naslova delitve dobic¢ka za zaposlene preko EOT sheme do
3.600 funtov na letni ravni.

e Prenos odkupnih sredstev iz podjetja na EOT je neobdavéen, prenesena sredstva so
za podjetje dav¢no priznan odhodek.

Kriteriji za dav¢ne olajSave so:

e Inkluzivhost. EOT mora vkljuCevati vse zaposlene razen tistih, ki Ze drzijo 5% delnic
oziroma deleza ali ve¢;

e Enakopravnost. Zaposleni morajo biti obravnavani enako z majhnimi odstopaniji,
podobno kot pri ESOP se lahko udelezba pri dobicku razlikuje najve¢ glede na pla¢no
razmerje;

Vrsta podjetja. Izklju€ena so finan€na in investicijska podjetja;

e Kontrolni delez. EOT mora drzati kontrolni delez v podjetju, torej vsaj 50% celotnega
deleza oziroma delnic, mora imeti kontrolo nad dohodkom podijetja, kapitalom in
vodenjem.

Po uvedbi zakona v VB, se je Stevilo podjetij v lasti zaposlenih hitro razsirilo tako v Angliji kot
na Skotskem. V Angliji je med letoma 2014 in 2019 v last zaposlenih preslo 370 podijetij. Vegina
izmed teh prenosov je bila povezana z reSevanjem problema nasledstva.?” Drugi val rasti so
zabelezili v letu 2020 in 2021, do danes je na EOT sklade v last zaposlenih v Angliji prenesenih
ved kot 700 britanskih podijetij. Vzpodbudne rezultate kaze tudi Skotska, kjer se je do danes
na zaposlene preneslo veé kot 100 podijetij. Skotska vlada naértuje prenos 500 podjetij na EOT
sklade do leta 2030.

27 Andrew Robinson and Andrew Pendleton (2019). Employee Ownership In Britain: Size and Character



Poglavitna razlika med EOT in ESOP je, da v EOT zaposleni nimajo pravice do neto vrednosti
sredstev podjetja, kot ga imajo zaposleni kot solastniki preko ESOP skladov. To lahko
potencialno pripelje do vecjih dolgoroéniih problemov. Eden izmed vedjih je, da odplacilo
prvotnih lastnikov na svojih ple€ih nosi samo prva generacija zaposlenih, medtem ko se v
ESOP-u odkupna vrednost zaradi IKR enakopravno razdeli tudi med bodoCe generacije
zaposlenih. Na podlagi Stevilnih teoreti¢nih raziskav in empiri¢nih ugotovitev iz preteklosti in
sedanjosti, sklepamo, da je pravica do neto vrednosti sredstev podjetja (poleg pravice do
profitov druzbe in do upravitvene participacije) osrednjega pomena za dolgoro¢no preZivetje
in ekonomsko ucinkovitost solastniStva zaposlenih. Zaradi teh razlogov smo notranjo strukturo
lastniSke zadruge delavcev prilagodili glede na ameriSki ESOP model.

3.4 FRANCIJA

FCPE de reprise

Francoski zakonodajalec je leta 2006 sprejel zakon §t. 2006-1770, s katerim je bil rojen t.i.
FCPE de reprise poimenovan tudi francoski ESOP. Francoske druzbe, ki so bile zavezane k
delitvi dela dobicka med zaposlene, delijo dobicek med zaposlene na dva nacina: v denarju ali
kot vplacilo v var€evalno shemo namenjeno zaposlenim te druzbe, ki jo upravlja posebna
druzba za upravljanje. Zakon st. 2006-1770 je omogocil, da se sredstva akumulirana v
varCevalni shemi uporabijo tudi drugace — do 95% sredstev akumuliranih v var€evalni shemi.
Ta sredstva se nato uporabijo za financiranje druzbe (holdinska druzba), ki vimenu zaposlenih
odkupi delnice ali deleze. Ta holdinSka druzba je neposredni imetnik delnic oziroma delezev
mati¢ne druzbe.

Zakon §t. 2006-1770 ne dolo¢a, da bi morali biti vklju€eni vsi zaposleni v shemo FCPE de
reprise — v holdinsko druzbo. Vklju€enih mora biti vsaj 15 zaposlenih oziroma v druzbah z manj
kot 50 zaposlenimi vsaj 30% delavcev. To odpira dva problema. Nizek odstotek vklju¢enosti,
prvi€, potencialno vodi v manipulacijo modela z menedzerskimi odkupi in, drugi¢, ne
vzpostavlja pozitivne kulture lastnistva na delovnem mestu, ki jo raziskave identificirajo kot
kljuéno za uspeh lastniStva zaposlenih.

Kot zZe zapisano, se odkup ne financira neposredno iz sredstev mati¢ne druzbe, temveg iz
prihrankov zaposlenih.

Zakon §t. 2006-1770 dolo¢a davCne olajSave za zaposlene, ki so lastniki holdinske druzbe dalj
¢asa, vendar pa je model pomanijkljiv saj ne vklju€uje sistemati€énega mehanizma za vkljucitev
vseh zaposlenih in mehanizma za izpla€ilo ob izstopu iz holdindke druzbe — pojavija se
tveganje prodaje tretjim osebam.

FCPE de reprise se v praksi na zalost ni razSiril, krivdo za to se pripisuje pomanjkanju
ozavesc€enosti in motivacije med strokovnjaki v finanénem sektorju, ki upravlja z varevalnimi
shemami, problem pa bi lahko iskali tudi v dolo¢enih pomanijkljivostih institucionalne strukture
modela, ki smo jih opisali zhoraj.

RES en SCOP

Francija pozna 3e en model vzpodbujanja lastnistva zaposlenih, ki ga je francoski
zakonodajalec vpeljal v francoski pravni red leta 2014 z zakonom &t. 2014-1758 (»reprise
d’entreprise par les salariés en sociétés coopératives et participatives — RES en SCOP«).
Zadevni zakon izrecno omogoc¢a uporabo zadruge za namen »delavskega odkupa, pri éemer
ni uporabljena holdinska druzba, kot v primeru FCPE de reprise. RES en SCOP model
predvideva enkraten odkup celotnega podjetja s strani nove delavske zadruge, ki nastane s
preoblikovanjem mati¢ne druzbe.



Zadruga ima moznost pridobiti zunanje lastnisko financiranje do viSine 50% vseh delezev
zadruge. S tem imajo moznost pristopa k lastniStvu tudi zunanji investitorji, ki niso delavci
matiCne druzbe. Zunanji lastniki morajo biti izplacani v obdobju sedmih let — na strani zunanjih
lastnikov je zakonska obveznost prodati deleZ delavcem.

RES en SCOP model omogoca, da delavci upravljajo z zadrugo samostojno — zunanji ¢lani
nimajo glasovalnih pravic.

Odkup vsaj 50% delezev v zadrugi se financira iz prihrankov delavcev in ne iz naslova sredstev
podjetja. Prav tako delavci z lastnimi prihranki odkupujejo deleze zunanijih lastnikov, pri Eemer
zakon 2014-1758 omogoca, da se delavci za namen odkupa delezev od zunanjih lastnikov
posluzijo nedeljivih rezerv zadruge.

RES en SCOP model delavskega lastniStva ne vsebuje mehanizma za vklju€evanje delavcev
v zadrugo, razen seveda v primeru, da delavec uporabi lastne prihranke za odkup delezev,
katerih imetniki so zunanji lastniki. Prav tako zakon ne predvideva mehanizma za odkup
deleZev delavcev, ki se upokoijijo in zelijo deleze v zadrugi prodati, seveda po visji ceni, za
katero pa nova, mlajSa generacija delavcev nima prihrankov. V praksi to povzroci, da zadruga
sama odkupuje deleze od odhajajocih delavcev (saj ni drugih zainteresiranih kupcev), dokler
ni ¢lanstvo zreducirano na samo nekaj ¢lanov, ki so prisiljeni prodati celotno druzbo za to, da
si poplacajo svoje deleze.

Kljub zakonskim vzpodbudam — lastniSko financiranje odkupa s strani zunanjih lastnikov —
ostaja razsirjenost modela relativho nizka. Ponovno ocenjujemo, da so glavni problemi v
institucionalni strukturi modela, ki jih ameriski ESOP (in na$ predlog zakona) dobro resuje.

3.5 ITALIJA

Italijanski La Legge Marcora, zakon §t. 49/1985 s kasnejSimi spremembami je bil sprejet z
namenom finanéno podpreti delavske odkupe — sicer podjetij v finanénih tezavah in ne
normalno delujoCih podijetij.

Klju€na resitev, ki jo prinasa Legge Marcora je, da preseznim delavcem oziroma delavcem, ki
jim grozi odpusCanje, ker podjetju ali njegovemu delu grozi zaprtje, omogoca, da prejmejo
nadomestilo za primer brezposelnosti vnaprej kot pavsalni znesek (lump-sum) ter tega
uporabijo kot kapital za odkup podjetja. V bistvu Legge Marcora omogoca brezposelnim
delavcem, da si "izplaCajo" ves svoj znesek placila za primer brezposelnosti, ter zacnejo
sodelovati z drugimi delavci z ustanovitvijo delavske zadruge. Ko se zdruzijo v delavsko
zadrugo, lahko delavci, oziroma bolj pravilno zadruga, zacnejo postopek nakupa dela ali
celotnega ciljnega podjetja z nakupom delezev osnovnega kapitala. Ker seveda delavci sami
praktiéno ne morejo zbrati dovolj finanénih sredstev za financiranje delavskega odkupa Legge
Marcora omogoca tudi financiranje preko lastniSkega kapitala (ki ga preko pooblascenih druzb
tveganega kapitala zagotovi drzava) in dolzniSkega kapitala.

Kot v Franciji, morajo tudi ¢lani delavske zadruge, ki je bila financirana z zunanjim lastniskim
kapitalom, izpla€ati zunanje vlagatelje v roku nekaj let.

Legge Marcora vsebuje tudi dolocbe, da se mora dolo€en del sredstev, ki jih za posojila ali
lastniski kapital nameni drzava, uporabi za svetovalne storitve delujocim delavskim zadrugam
ali delavskim zadrugam v nastajanju. To je prav gotovo pripomoglo k razSirjenosti delavskih
zadrug, ki so se posluzile mehanizmov, ki jih omogoc¢a Legge Marcora.

Legge Marcora, kot tudi zakoni drugih drzav, ne vsebujejo sistemati¢nih reSitev za vkljuCevanje
novih ¢lanov iz izplaCevanje odhajajocih ¢lanov. V svojem bistvu pa vsebuje Se en problem —
prva generacija delavcev nosi breme neizplatevanja dobiCkov, saj so te uporabljeni za
poplacilo zunanijih dolgov (poplacilo kreditov, izplacilo zunanjih lastnikov).



3.6 SPANIJA

Spanski Sociedades Laborales niso zadruge, temveé so posebna oblika pravne osebe, ki je
vsaj v 50% lasti delavcev druzbe. Sociedades Laborales predstavljajo glavnino delavskega
lastniStva v Spaniji.

Kot v ltaliji, je Spanski zakonodajalec leta 1985 sprejel zakon »Ley de Sociedades Laborales i
Principadas« (od takrat veckrat spremenjen, nazadnje leta 2015 z zakonom §&t. 44/2015), s
katerim je omogocil delavcem, ki se vkljuCujejo v Sociedade Laborales, da prejmejo
pricakovana nadomestila iz zavarovanja za brezposelnost za financiranje odkupa.

Sociedade Laborales je oblika delnisSke druzbe, ki ima dva tipa delnic — delnice, ki pripadajo
delavcem in delnice, ki pripadajo zunanjim lastnikom. Delavci morajo biti lastniki vsaj 50%
kapitala druzbe, da se ta kvalificira za Sociedade Laborales.

Spanski zakon vsebuje mehanizem izstopa delniarjev delavcev, ki predvideva, da mora
izstopajoc€i delavec najprej ponuditi svoje delnice v odkup ostalim delavcem, ¢e pa med njimi
ni interesa pa se delnice ponudijo v odkup zunanjim delniCarjem. Zakon ne vsebuje
mehanizma za vklju€evanje novih delavcev — ni mehanizma za vzdrZzevanje lastniStva med
zaposlenimi. Najvecji problem Spanske zakonodaje je, da imajo delavci, ki se upokojujejo,
razmeroma velik del svojega premozenja naloZzenega v delnice lastne druzbe, mlajsa
generacija zaposlenih pa nima prihrankov, da bi te delnice odkupila, »zunaniji« trg za delnice
pa je prakticno neobstojec.

3.7 DRUGE EVROPSKE DRZAVE

Lastni$tvo zaposlenih je vedno bolj razsirjen model lastniskih struktur v Evropi.?® Kljub temu
modela, ki bi u€inkovito reSeval problem nasledstva predvsem v MSP ter omogocal postopno
odkupovanje podjetja preko lastniSkega sklada zaposlenih v Evropi ni. NajboljSi primeri so
ESOP v ZDA, coopératives de travailleurs actionnaire v Kanadi ter EOT v VB. Slovenija bo
tako ena izmed prvih Elanic EU, ki bi podrocje sistematsko uredila.

4. OCENA FINANCNIH POSLEDIC PREDLOGA ZAKONA ZA DRZAVNI PRORACUN
IN DRUGA JAVNO FINANCNA SREDSTVA

Preden ocenimo finanéne posledice je potrebno narediti oceno potenciala za razSiritev modela
v slovenskem gospodarstvu po morebitnem sprejemu predloga zakona. Ocenili bomo
potencial razS8irjenosti za dva scenarija, na podlagi katerih bomo ocenili predvidene
spremembe prihodkov za drzavni proracun. Scenarij A bo kot osnovo za oceno vzel ESOP
izkusnjo iz ZDA. Scenarij B temelji na pri¢akovanjih glede upokojevanja lastnikov MSP v
Sloveniji in predpostavlja Siroko uporabo predlaganega zakona kot orodje za reSevanje
lastniSkega nasledstva.

e Scenarij A

Glede na tehni¢ne podrobnosti sta ameriSki ESOP in britanski EOT najbliZji priblizek modela,
ki bi ga vzpostavil doti¢ni predlog zakona, ker pa ima ESOP model iz ZDA za seboj vec let in
raziskav, se bomo za oceno potenciala razsSirjenosti modela v Sloveniji in posledi¢ne
proradunske posledice uprli na podatke iz ZDA. Stevilke, ki jih danes opazujemo v ZDA, so

28 European Federation of Employee Share Ownership (2019). Employee Share Ownership: The
European Policy.



bile dosezene v 30-ih letih po sprejetju zakona, zaradi ¢esar Scenarij A ocenjuje dolgorocni
potencial..?

V ZDA je od leta 1974 ESOP sklad vzpostavilo 6.482 podjetij. V ESOP plane je danes
vklju€enih 13,9 milijonov udelezencev, od katerih je 10,2 milijona aktivnih udelezencev, kar
pomeni, da so zaposleni v ESOP podjetjih — v ZDA je danes 10,2 milijona lastnikov-delavceyv,
kar je malo manj kot 10% vseh delavcev privatnega sektorja.*® Ce se osredotogimo na sektor
MSP v ZDA, je tam zaposlenih 35,7 milijonov delavcev?!, kar bi pomenilo, da je 40% vseh
delavcev sektorja MSP solastnikov podijetij v okviru ESOP sheme.*? V Sloveniji mikro, mala in
srednje velika podjetja predstavljajo kar 99,8% vseh gospodarskih druzb, zaposlujejo pa 72%
delavno aktivne populacije. Mo¢nik in drugi (2019) ocenjujejo, da sektor MSP v Sloveniji
zagotavlja okrog 400.000 delovnih mest. V kolikor predpostavljamo, da je potencial za
razSiritev ESOP modela v Sloveniji podoben kot v ZDA lahko pri¢akujemo, da bo v tridesetih
letih (toliko je bilo potrebno v ZDA, da je bilo v ESOP sklade vklju¢eno 10 milijonov delavcev)
40% teh delovnih mest v okviru podjetij v delni ali polni lasti zaposlenih. Na podlagi podatkov
iz ZDA scenarij A ocenjuje, da bo ob morebithem sprejemu 'Zakona o lastniSki zadrugi
delavceV' v solastniStvo slovenskih podjetij v nekaj letih stopilo 160.000 delavcev, kar je 40%
delavcev v MSP sektorju ozirom 28% delavcev v privatnem sektorju.

e Scenarij B

Scenarij B temelji na bolj kratkoro¢ni oceni potenciala za razsiritev solastniStva zaposlenih v
Sloveniji v okviru zakona o lastniSki zadrugi delavcev. Kot osnovo za oceno smo vzeli umik
obstojecih slovenskih lastnikov MSP, ki ga pri¢akujemo z upokojevanjem v naslednjih 10-ih
letih.

V Sloveniji je 23% podjetij MSP v lasti druzbenikov, ki so starejsi od 55 let.*®* Ce bi se 80%**
teh podijetij preneslo na ESOP ob upokojitvi druzbenika, bi dosegli 73.600 delavcev oziroma
12,9% vseh zaposlenih v privatnem sektorju.*®

4.1 OCENA FINANCNIH SREDSTEV ZA DRZAVNI PRORACUN

Omembe vrednih neposrednih stroSkov administracije za drzavni prora¢un v primeru sprejetja
zakona ni mogoce pri¢akovati, saj zakon ne predvideva nobenih novih drzavnih sluzb ali
finanéne pomodi.

4.2 PREDVIDENO POVECANJE ALl ZMANJSANJE PRIHODKOV ZA DRZAVNI
PRORACUN

Najprej ocena kratkorocnega neposrednega ucinka za drzavni prora¢un. Prihodki v drzavni
proracun se bodo zmanj3sali zaradi nizje davéne stopnje pri prodaji poslovnih delezZev ali delnic
matiCne druzbe lastniSki zadrugi delavcev. Znizanje davCnih prihodkov zaradi nizje davéne
stopnje je teZko oceniti, tudi zaradi Ze obstojecih razlik v davénih stopnjah glede na leta
lastniStva kapitala, ki po dvajsetih letih pade na efektivno stopnjo 0%. V primerih, ko bo zakon
k prodaji podjetja zaposlenim spodbudil podjetnike, ki so tudi ustanovitelji MSP, neposrednega

29 Pri ocenjevanju smo operirali z dostopnimi podatki o MSP, kljub temu, da je predlog zakona primeren
tudi za velika podjetja, ki ne kotirajo na borzi ali nimajo pretirano razprSenega lastnistva.

30 Dostop 18.8.2022 na spletni strani https://www.nceo.org/articles/employee-ownership-by-the-
numbers

31 Statistics of U.S. Businesses Employment and Payroll Summary (2012).

32 Delno je rezultat poenostavljen, saj temelji na predpostavki, da so vsa ESOP podjetja del MSP
sektorja. Najvecjih 100 ESOP podjetji ima sicer nad 1.000 zaposlenih.

33 Slovenska podjetniska demografija (2019)

34 Ocena je samo delno arbitrarna. Po ocenah OZS priblizno 80% lastnikov MSP nima urejenega
nasledstva oziroma nima naslednikov, ki bi prevzela lastniStvo in vodenje podjetij.



kratkoro€nega ucinka za drzavni proratun ne bo, ker je veCina druzbenikov MSP v vlogi
lastnika veC kot 20 let.

Potrebno je opozoriti, da v primeru odsotnosti zakona do prodaje deleza ali delnic pogosto ne
bi priSlo zaradi pomanjkanja zanimanja v okviru druZinskega nasledstva in slabo razvitega trga
za deleze in delnice MSP. V kolikor je neto ucinek, torej razlika med pove€anjem davénih
prihodkov zaradi veC primerov prodaje in zniZzanjem davCnih prihodkov zaradi davéne
spodbude, pozitiven, potem se bodo prihodki v drzavni proracun po uvedbi zakona povecali.

Enako velja za posojila. Kljub temu, da je predvideno, da so obresti pri danih posaijilih
oproscene placila davka, je potrebno upostevati, da je tukaj davéni ucinek nevtralen, glede na
to, da alternativni nacin prenosa (npr. druzinsko nasledstvo ali odkup s strani zunanjega
investitorja) obi¢ajno ne zahteva dolzniSkega vzvoda. To pomeni, da bo potencialni zakon vodil
v novo kreditno dejavnost banénega sektorja, ki bo imel svoje pozitivhe multiplikativhe ucinke,
medtem ko bo glede na hipotetiCho stanje nesprejetja zakona davéno nevtralen.

Kratkoro€no zmanjSanje prihodkov v drzavni proracun je predvideno zaradi dejstva, da je
vplacilo mati¢ne druzbe v namen odkupa deleza s strani zadruge davéno priznan odhodek
matiCne druzbe. Je pa potrebno na drugi strani upoStevati, da se bo ta znesek izplaan
zaposlenim, ¢lanom lastniSke zadruge delavcev, ki bo obdav€en kot dividenda, ki pa je
obdav&ena z visjo davéno stopnjo kot pa davek na dohodek pravnih oseb. Na sredniji rok (brez
upoStevanja multiplikativnega ucinka) je torej u€inek davéno pozitiven zaradi viSje davéne
stopnje.

Zaradi zakonske zahteve po ohranitvi plache mase se ne predvideva zmanjSanja placil
socialnih prispevkov.

Na podlagi izkuSen;j iz tujine predvidevamo, da bo na srednji in predvsem na dolgi rok prislo
do poviSanja prihodkov drZzavnega proracuna, vendar je ucinek zaradi negotovosti zelo tezko
nemogoce oceniti.. Razlog za poviSanje prihodkov so Stevilne pozitivne eksternalije ter
multiplikativni u€inki, kot na primer povisanje dodane vrednosti v slovenskem gospodarstvu,
zmanjSanje pri¢akovanih izpla&il nadomestil za brezposelnost in drugih socialnih programov,
ohranitev poslovne dejavnosti in davkov iz dobicka, pla¢ in izplacil dividend, ohranitev
lastnistva v Sloveniji, skrb za lokalno skupnost in socialne programe podjetij ipd. Spodaj
poskusimo oceniti nekaj glavnih virov povisanja dav¢nih prilivov za drzavno blagajno.

4.2.1 POVECANJE DAVCNIH PRILIVOV ZARADI VISJIH PRIHODKOV PODJETIJ

Vpliv prihrankov za drzavni proraun bomo ocenjevali preko multiplikatorjev, ki so ocenjeni
glede na raziskave iz tujine in primerno prilagojene na pri€akovanja v Sloveniji.

Stevilne raziskave v ZDA dokazujejo pozitivho korelacijo in kaZejo na pozitivno vzroénost med
notranjim lastniStvom in poslovnim uspehom gospodarskih druzb. Raziskovalci ugotavljajo, da
po prehodu v ESOP lastnidtvo produktivnost dela v podijetjin v povpregju poraste za 4-5%.
Za namen ocene povecanja davénih prilivov preko davka na dodano vrednost bomo vzeli
povprecje ocene, torej priCakovano 4,5-odstotno poviSanje produktivnosti. Predpostavljamo
tudi, da se povecana produktivnost, ceteris paribus, enakomerno odrazi v povisani dodani
vrednosti, torej povprec¢nem poviSanju prihodkov podjetja za 4,5% (brez povi$anja stroSkov).
Podatki Statisticnega urada RS iz leta 2018 kazejo, da so MSP v letu 2017 ustvarila 65% vse
dodane vrednosti v Sloveniji. Na podlagi davéne stopnje (22%) lahko ocenimo vpliv sprejetja
zakona na davcne prihodke iz naslova davka na dodano vrednost za scenarij A in scenarij B:

3% Kruse D., Blasi J. (1997). Employee ownership, employee attitudes, and firm performance: A review
of the evidence



e Pri oceni scenarija A, da bi se v lastniSko strukturo vklju€ilo 28% zaposlenih oziroma 28%
slovenskih podijetij,*” bi se davéni prihodki iz naslova davka na dodano vrednost
povisali za 1,80% na letni ravni.

e Pri oceni scenarija B, da bi se v lastniSko strukturo vklju€ilo 12,9% zaposlenih oziroma
12,9% slovenskih podjetij, bi se davéni prihodki iz naslova davka na dodano vrednost
povisali za 0,83% na letni ravni.

4.2.2 POVECANJE DAVCNIH PRILIVOV ZARADI PREPRECEVANJA IZOGIBANJA
DAVKOM IN OHRANITVE LASTNISTVA V SLOVENIJI

Pricakovano je, da bi doloCen del podjetij v vrsti za prenos lastniStva odkupili tuji investitorii,
tuja konkurencna podjetja ali tuji investicijski skladi. V tem primeru bi se dividende ne bi
uporabile za domaco potroSnjo. V primeru sprejetja predloga zakona bi torej omogocili
multiplikativhe u€inke potroSnje v Sloveniji, hkrati pa zaradi viSje domace potro$nje povecali
davcne prilive iz naslova potro$nje.

Tako domace kot tuje lastniStvo, v kolikor je koncentrirano v rokah lastnikov, ki niso zaposleni
v podjetju in so v lastniski funkciji izklju€no iz finanénih razlogov, predstavlja nevarnost, da se
sedez podjetja preseli v drzavo z nizjimi davki. V primeru sprejetja predloga zakona bi drzavni
proracun ohranil davéne prilive iz naslova davka na dohodek pravnih oseb in davka na
kapitalski dohodek fizi¢nih oseb, prilive, ki bi jih v primeru ohranitve finanéno-motiviranega
lastniStva slovenskih podjetij drzava lahko izgubila.

4.2.3 POVECANJE DAVCNIH PRILIVOV ZARADI POVISANJA DOMACE POTROSNJE

Bolj Siroka distribucija lastniStva delezev in delnic slovenskih podjetij vodi v viSje realne
prihodke in v vi§je premoZenje slovenskih delavcev. Na osnovi $tevilnih ekonomski raziskav,
ki dokazujejo, da je nagnjenost k potrosnji v niZjih in srednjih dohodkovnih razredih visja
sklepamo, da se bo ukrep odrazil v vedji potroSnji slovenskih gospodinjstev. Prvic, lastnistvo
zaposlenih se v povpre€ju odrazi v porastu produktivnosti in posledi¢no absolutni rasti
razpolozljivega dohodka, hkrati pa pomeni grajenje premozenja preko lastniStva delnic ali
delezev gospodarskih druzb za vecji del prebivalstva. Drugi€, lastnistvo zaposlenih vodi v
krepitev razpolozljivega dohodka in premozenja nizjih in srednjih dohodkovnih razredov. V
okviru predpostavke, da imajo ti razredi vi§jo nagnjenost k potro$nji, bo to vodilo v vi§jo
potrosnjo.

Za izraCun moramo najprej oceniti povisanje razpolozljivega dohodka zaposlenih, ki bodo v
primeru sprejetja zakona postali solastniki podjetij, kjer delajo. Na podlagi podatkov iz ZDA
sklepamo, da je mediana urne postavke v ESOP podjetju od 4% do 18% viSja kot mediana
urne postavke v primerljivih podjetjin.*® Na drugi strani so prihranki niZjega in srednjega
dohodkovnega razreda v podjetju z ESOP skladom 10-krat visji od prihrankov nizjega in
srednjega dohodkovnega razreda v podjetjih brez ESOP sklada.*

Ceprav ima znatno vedje premoZenje za delavce z niZjimi in srednjimi dohodki $tevilne
pozitivne eksternalije, se bomo v izraCunu priCakovanega dviga potroSnje osredotoCili
predvsem na vpliv na povpreéni dohodek delavcev v podjetjih v lasti zaposlenih v primerjavi s
povprecnim dohodkom delavcev v primerljivih konvencionalno olastninjenih podijetjih.
Raziskava iz 2015 kaze, da je povprecna letna plata v ESOP podjetju 22,2% viSja od

37 Pod predpostavko, da delez zaposlenih implicira delez podjetij v Sloveniji.

38 Gonza in Berkopec (2019). Slovenski ESOP

3 Joseph Blasi in Douglas Kruse (2019). Building the Assets of Low and Moderate Income Workers and
their Families: The Role of Employee Ownership. Institute for the Sudy of Employee Ownership and
Profit Sharing.



povpreéne letne place v ne-ESOP podjetju v ZDA.*° Glavni del povisanja dohodkov v podjetju
je posledica poviSanja produktivhosti ob vzpostavitvi solastnidtva zaposlenih, manjsi del
poviSanja mediane dohodkov pa izhaja iz bolj enakomernih razmerij med platami v teh
podjetjih.

Zaradi bolj realisticne ocene predpostavljamo, da se na agregatnem nivoju samo polovica
poviSanja razpolozljivega dohodka pretvori v potroSnjo. Za davek na potroSnjo smo vzeli 9,5%
stopnjo DDV in ocenili poviSanje davenih prilivov iz naslova visSje domace potroSnje za scenarij
A in scenarij B:

e Pri oceni scenarija A, v katerem se v lastnisko strukturo vklju€i 28% zaposlenih, bi se
davéni prihodki iz naslova davka na dodano vrednost povisali za 2,66% na letni
ravni.

e Pri oceni scenarija B, v katerem se v lastniSko strukturo vkljuci 12,9% zaposlenih, bi se
davéni prihodki iz naslova davka na dodano vrednost povisali za 1,23% na letni
ravni.

4.2.4 ZMANJSANJE PRIHODKOV ZARADI DA VCNO NEOBREMENJENEGA PRENOSA
SREDSTEV MED PODJETJEM IN LASTNISKO ZADRUGO DELAVCEV

Kljuéna davcna razbremenitev predloga zakona, ki je po izkusnjah dobre prakse iz ZDA in VB
tudi najbolj pomemben element za Zivljenjskost zakona, se veze na prenos odkupnih sredstev
iz podjetja na lastniSko zadrugo delavcev. Prenos namenskih sredstev je neobdavcen, kar
pomeni, da:

o podjetje na del prihodkov, ki ne sme presegati odstotka, enakega odstotku lastniStva
lastniSke zadruge delavcev v mati¢ni druzbi, v ugotovljenem cCistem poslovnem izidu
preteklega poslovnega leta, ne placa davka od dohodka pravne osebe oziroma davka na
dobicek, saj se ta sredstva priznavajo kot davéno priznan odhodek in;

¢ lastniSka zadruga delavcev na prejeta sredstva ne pla¢a davka od dohodka pravne osebe,
saj se celotna sredstva namenijo za odkup delezev oziroma delnic od obstojecih lastnikov
oziroma ¢lanov lastniSke zadruge delavcev (zaposlenih so-lastnikov).

Izpad daveénih prihodkov zaradi davéne razbremenitve odkupnih sredstev je tezko oceniti, ker
nimamo moznosti objektivhe ocene referenénega stanja, torej davénih prihodkov v primeru
nesprejetjia zakona. V primeru, da se zakon ne sprejme, in da se v Sloveniji ne vzpostavi
drugacen mehanizem za prenos ali odkup delnic ali delezev od ustanoviteljev MSP, ki se iz
aktivnega lastniStva umikajo, je namre¢ tezko predpostaviti, da bodo gospodarske druzbe na
agregatnem nivoju $e naprej generirale enake prihodke, dosegale iste dobicke in plagevale
primerljive vsote davka od dohodka pravnih oseb. V primeru druzinskega nasledstva je to
mogocCe — vendar je druzinsko nasledstvo primerno v manj kot desetini primerov lastniSkega
nasledstva v sektorju MSP. V primeru odkupa delnic oz. deleza s strani zunanjega investitorja
ali konkurence — kar je moznost samo za najboljSe gospodarske druzbe, ki investitorjem nudijo
dovolj visok donos na nalozbo — se pojavlja moznost, da se sedez podjetja preseli v drugo
drzavo, kar bi pomenilo popoln izpad davka na dohodek pravnih oseb.

4.2.5 ZMANJSANJE PRIHODKOV ZARADI DAVCNIH OLAJSAV ZA OBSTOJECE
LASTNIKE MSP

40 Dostop do podatkov 19.8.2022 na spletni strani https://www.americanactionforum.org/insight/jobs-
pay-retirement-and-employee-ownership-the-case-of-s-esops/.




Zakon predvideva posebno davéno olajSavo za lastnike podjetij, ki se odlocijo podjetje prodati
zaposlenim v okviru omejitev in pogojev obstojeCega zakona. Predlagamo, da lastniki, ki
prodajo delez ali delnice lastniSki zadrugi delavcev v okviru omejitev dotiChega zakona,
prejmejo znizanje davéne stopnje na dobiCek iz kapitala fizi€nih oseb za pet (5) odstotnih tock.
Davcna olajSava bo vodila v izpad prihodkov. Ocena sicer temelji na predpostavki, da lastniki
prodajo delnice in deleZe podjetij tudi v primeru odsotnosti zakona, kar je nerealistiCna
predpostavka, saj se zakon predlaga prav zaradi vzpostavitve orodja za lastniSko nasledstvo.

Slovenski Zakon o dohodnini pri obdavditvi dobic¢ka iz kapitala fizicnih oseb predvideva
stopnje, ki so odvisne od Casa lastniStva (€as med pridobitvijo in odsvojitvijo kapitala). Te
stopnje so:

25% do 5 let,

20% dopolnjenih 5 let do 10 let,
15% dopolnjenih 10 let do 15 let,
0% dopolnjenih 15 let.

Pri lastnikih MSP, ki delnice oziroma deleze prodajajo po 20 letih doti¢ni predlog zakona ne
predlaga nobene spremembe, kar pomeni, da za ta primer ne bi bilo spremembe prihodkov
zaradi davcnih olajSav. Predlog davéne olajSave pomeni spremembo davcne stopnje za prve
Stiri razrede dohodnine od dobicka iz kapitala fiziénih oseb. Na podlagi povpreéne predlagane
spremenjene stopnje za 5 odstotnih tock in predpostavk, da (A) lastniki prodajajo 100% delez
oziroma vse delnice, da (B) ocenjujemo spremembo prihodkov za drzavni proradun na osnovi
referenénega stanja, ki pomeni prodajo delnic ali deleza drugemu kupcu (zanemarimo problem
lastniSkega nasledstva), in da (C) so lastniki, ki preko zakona odprodajajo deleze ali delnice,
enakomerno porazdeljeni med dohodninske razrede (zanemarimo dejstvo, da se
predpostavlja, da bo v okviru zakona vecina lastnikov prodajala ob upokoijitvi, kar pomeni po
20-ih letih, ko je dav€na stopnja 0%), lahko ocenimo zmanjSanje prihodkov iz naslova davka
na kapitalski dobi¢ek fizi€nih oseb za scenarij A in scenarij B:

e Pri oceni scenarija A bi se v lastniSko strukturo vkljucilo 28% MSP, kar pomeni, da bi
se davCna stopnja znizala za §&tiri petine vseh lastnikov podjetij, torej za 22,4%
prodajalcev delnic ali delezev. V tem primeru, bi se drzavni prihodki iz naslova davka
na kapitalski dobi¢ek za fizi€ne osebe znizali za 1,12% na letni ravni.

e Pri oceni scenarija B bi se v lastniSko strukturo vkljucilo 12,9% MSP, kar pomeni, da bi
se dav€na stopnja znizala za &tiri petine vseh lastnikov podjetij, torej za 10,24%.

o V tem primeru, bi se drzavni prihodki iz naslova davka na kapitalski dobi¢ek za
fiziCne osebe znizali za 0,512% na letni ravni.

Predpostavka pri zgornjih izraCunih je, da spremenjena stopnja davka ne bo spremenila
pripravljenosti lastnikov na prodajo svojih podjetij, kar pa je poenostavitev, ki preceni znizanje
daveénih prilivov. Predvidevamo, da bodo davéne olajSave k prodaji spodbudile nekatere
podjetnike, ki se drugace ne bi odlocili za prodajo delnic oziroma delezev, hkrati pa bo zakon
sploh omogocil prodajo deleza ali delnic za lastnike MSP, ki v primeru odsotnosti zakona ne
bi imeli te priloznosti. Prav tako predpostavljamo, da so lastniki, ki bodo prodajali delnice ali
deleze enakomerno razporejeni po razredih davénih stopenj, kar je ponovno predpostavka, ki
preceni izpad daveénih prinodkov.

4.2.6 ZMANJSANJE PRIHODKOV ZARADI DAVCNIH OLAJSAV ZA KREDITODAJALCE

Obstojeci predlog zakona predvideva dva nacina financiranja odkupa s strani zadruge. Prvi¢,
obstojedi lastniki lahko pristanejo na neposredno upnistvo in postopno odpladevanje dolga s
strani lastniSke zadruge v viSini vrednosti prodanega deleza ali delnic. Drugi¢, kreditodajalec



lahko na osnovi poroStva podjetja zagotovi posojilo, s katerim se enkratno izplata vrednost
prenesenega deleza ali delnic lastnikov.

V obeh primerih sta upnika opros$&ena placila davka na dohodek iz zakonsko dolo€enih obresti.
Glede na to, da v primeru odsotnosti doti¢nega zakona lastniSko nasledstvo obicajno ne ureja
s financiranjem preko dolzniSkega vzvoda ocenjujemo, da davCna olajSava na dohodek iz
naslova obresti ne bo prinesla omembe vrednih posledic za prihodke drZzavnega proracuna.

4.3 PREDVIDENI PRIHRANKI ZA DRZAVNI PRORACUN IN DRUGA JAVNO
FINANCNA SREDSTVA

4.3.1 PRIHRANKI ZA DRZAVNI PRORACUN ZARADI PREPRECITVE NEUSPESNIH
PRENOSOV LASTNISTVA PODJETIJ V PRIMERU ODSOTNOSTI PODJETJA

Po ocenah slovenskih gospodarskih institucij in analitikov priblizno 80% podjetnikov ne
nacrtuje lastniSkega nasledstva, medtem ko v sektorju MSP manj kot 10% vseh podjetnikov
lahko raCuna na druzinski prenos nasledstva.

V Sloveniji MSP zaposlujejo priblizno 400.000 delovno aktivnih ljudi. Priblizno 25% vseh
lastnikov MSP je starejSih od 55 let, kar pomeni, da lahko pri€akujemo upokojitev 25%
lastnikov v naslednjih desetih letih. V Iu€i neprimernega institucionalnega okolja ter
neprimernih oziroma nepravoCasnih priprav je ogrozenih priblizZno 80.000 delovnih mest, v
naslednjih petnajstih letih pa Se nekaj deset tiso€ delovnih mest ve€. To bi imelo veliko
negativnih posledic na ravni zaposlenih, lokalnega okolja, lokalne skupnosti in gospodarstva
kot celote:

. Izpad davénih prihodkov

Podjetja placujejo razli¢ne davke in prispevke v pokojninsko, invalidno, socialno in zdravstveno
blagajno. Vsako izgubljeno podjetie za drzavo pomeni izpad davénih prihodkov na vseh
ravneh.

° PoviSanje brezposelnosti in socialnih prispevkov

Po prenehanju poslovanja podjetja bi velik del zaposlenih kratkoro¢no pristal na prispevkih za
brezposelnost, nekateri pa tudi za daljSi ¢as.

. ZmanjSanje prostovoljnih socialnih in drugih programov na nivoju lokalne skupnosti

Stevilna podjetja, predvsem MSP v odroénih delih Slovenije, ki so moéno vpletena v lokalne
skupnosti, vzdrzujejo Stevilne socialne in druge prostovoljne (npr. Sportne) programe, ki bi v
primeru odsotnosti primernega modela nasledstva propadli. Ugotavljali smo, da regije in
obcine, kjer so podjetja v lasti zaposlenih glavni delodajalci v lokalni skupnosti, nudijo v
povpredju boljSe pogoje zZivljenja za lokalno prebivalstvo. Kot primer lahko vzamemo najvecje
slovensko podjetje v lasti zaposlenih, ki se je pred 25 leti reSilo sovraznega prevzema, danes
pa vzdrzuje celotno mikro regijo, skrbi za delovna mesta, socialne programe, Sportne
aktivnosti, sodeluje z ob¢ino in drugace pozitivho vpliva na lokalno skupnost.

4.3.2 PRIHRANKI ZA DRZAVNI PRORACUN ZARADI FISKALNE STABILIZACIJE

Podatki Stevilnih empiri¢nih Studij kazejo, da so podjetja v lasti zaposlenih veliko bolj odporna
v Casu krize, imajo visjo prezivitveno stopnjo in manj odpusc¢ajo, zaradi Cesar delujejo kot



fiskalni stabilizator.*' Med leti 2009 in 2013 je bila verjetnost za odpoved delovnega razmerja
za zaposlene v ESOP podjetjih med 20% in 50% nizja kot v primerljivih podjetjih s
konvencionalno strukturo, s &imer je viada ZDA prihranila okrog 13 milijard dolarjev.*? V VB je
v Casu krize med 2008-2009 sektor podjetij v lasti zaposlenih izkazoval rast prihodkov v viSini
11,08%, medtem ko so prihodki preostalih druzb v tem €asu v povprecju zrastla samo za
0,61%.% Za &as Velike Recesije podobno sliko kaZejo podjetja v lasti zaposlenih iz Spanije,
Italije in Francije.** Bolj nedavna $tudija Rutgers Univerze iz leta 2021 povzema, da so v ¢asu
COVID-19 podjetja v vecinski lasti ESOP skladov obdrzala Stirikrat ve€ zaposlenih kot
primerljiva podjetja, ki so klasi¢no olastninjena.*®

4.4 POVZETEK FISKALNIH POSLEDIC

e Ocenjujemo, da se bodo davéni prihodki iz naslova davka na dodano vrednost zaradi
vi§jih prihodkov podijetij zvisali med 0,83% in 1,80% na letni ravni.

e Pricakujemo, da se bodo davéni prilivi poviSali zaradi prepreCevanja davcnega
izogibanja lastnikov, ki bi lastniStvo MSP prevzeli izklju€no iz finan&nih motivov donosa
na investicijo.

e Ocenjujemo, da se bodo davéni prihodki iz naslova davka na dodano vrednost zaradi
viSje potrosSnje gospodinjstev povisali med 1,23% in 2,66% na letni ravni.

e Pricakujemo, da se bodo dav¢ni prihodki znizali zaradi davéne olajSave na prenos
odkupnih sredstev s strani druZbe na lastni$ko zadrugo delavcev.*®

e Ocenjujemo, da se bodo drzavni prihodki iz naslova davka na kapitalski dobicek za
fizicne osebe znizali med 0,512% in 1,12% na letni ravni.*’

e Pri¢akujemo prihranke za drzavni proracun zaradi sekundarnih pozitivnih posledic
zakona, ki bo za Stevilna podjetja zagotovil nemoteno nadaljevanje poslovanja in
plaCevanja prispevkov ter davkov, zakon bo preprecil brezposelnost in izdatke iz tega
naslova ter ohranil oz. okrepil socialne programe podjetij v lokalnih okoljih.

e PriCakujemo prihranke za drzavni proracun iz naslova fiskalne stabilizacije, ki jo glede
na izsledke raziskav zagotavljajo podjetja v lasti zaposlenih.

V sploSnem ocenjujemo, da bo imel zakon na kratki, srednji in dolgi rok pozitivhe posledice za
drzavni proracun, tako zaradi direktnega ucinka na davéne prihodke in zmanjSevanje

41 Galevska Elena et al. (2022). Marcora for Slovenia: What are the fiscal consequences of the much-
needed legislative innovation?, Review of Economics and Economic Methodology.

42 Dostop 25.8.2020 na spletni strani https://www.nceo.org/article/research-employee-
ownership#footnote1.

43 Gonza, T. (2020). Employee-Owned Firms: The Multiciplicity of Crisis, Resilience, and Social
Responsibility. In The Virus Aftermath: A Socio-Economi Twist (1st ed., pp. 401-420). Casnik Finance,
2020.

44 Ibid.

4 Employee Ownership Foundation (2021). EMPLOYEE-OWNED FIRMS IN THE COVID-19
PANDEMIC How Majority-Owned ESOP & Other Companies Have Responded to the Covid-19 Health
and Economic Crises. Rutgers University, School of Management and Labour Relations.

46 Neto ucinek je tezko oceniti, saj je nemogoce pri¢akovati, da bi v primeru odsotnosti zakona vse
druzbe nemoteno nadaljevale s poslovanjem.

47 Ocena temelji na predpostavki, da so prodajalci enakomerno razdeljeni med razrede davénih stopen;,
kar je v kontekstu reSevanja lastniS8kega nasledstva nerealisticna predpostavka, zaradi Cesar je ocena
verjetno vi$ja, kot bo dejansko.




proracunskih odhodkov, kot zaradi posrednega vpliva Stevilnih pozitivnih eksternalij, ki se bodo
pozitivno fiskalno odrazile.

5. DRUGE POSLEDICE, Kl JIH BO IMELO SPREJETJE ZAKONA
5.1 ADMINISTRATIVNE IN DRUGE POSLEDICE

S predlaganim zakonom bodo nastale dodatne naloge za javno upravo in pravosodne organe
z vidika nadzora izvajanja dolo¢b zakona ter na podro€ju predpisovanja obrestnih mer
(minister pristojen za finance).

5.2 PRESOJA POSLEDIC ZA OKOLJE - OKOLJEVARSTVENA USMERITEV
PODJETIJ V NOTRANJI LASTI

Podjetja v lasti zaposlenih so se izkazala kot bolj trajnostna in okolijsko odgovorna podjetja.*®4°
Podjetja v lasti zaposlenih izkazujejo vi§jo nagnjenost k zelenim transformacijam, investicijam
za preprecCevanje izpustov ter vecjo skrb za neposredni in posredni vpliv na okolje ter lokalno
skupnost. Poglavitni razlog za sistemati¢no razliko v trajnosti med podjetji v lasti zaposlenih in
klasicno olastninjenimi podjetji je v internalizaciji eksternalij, kar pomeni izenaCevanje
interesov lokalne skupnosti in interesov odloCevalcev podjetja. Zaposleni, ki so lastniki in imajo
s tem pravico do odlo¢anja, so obi¢ajno hkrati tudi okolidki prebivalci, s tem pa subjekti, ki bi
jih netrajnostno poslovanje neposredno prizadelo. Na ta nacin se izniCi problem negativnih
eksternalij, hkrati pa sama struktura lastniStva spodbuja pozitivne eksternalije (socialni,
kulturni, Sportni in drugi programi za lokalno skupnost). Poleg mednarodnih raziskav to potrjuje
tudi izkusnja iz Slovenije, kjer sta ob&ina Zelezniki in ob&ina Ziri, v katerih so najvegji
delodajalci podjetja v lasti zaposlenih, na prvem in na tretiem mestu obc€in, kjer se najboljSe
zivi iz vidika stanja prebivalstva, zdravja, infrastrukture in odsotnosti kriminalitete.

5.3 PRESOJA POSLEDIC ZA GOSPODARSTVO — VPLIV NA PRODUKTIVNOST
DELA, TRDOZIVOST PODJETIJ V KRIZI IN PRIPADNOST TER FLUKTUACIJO
ZAPOSLENIH

Predvsem v €asih gospodarske krize lastniStvo zaposlenih doprinese veliko prednosti napram
podjetiem s klasi¢no lastniSko strukturo. Porocilo McDonough School of Business na podlagi
empiriCnih raziskav zakljuci, da v primerjavi s konvencionalnimi podjetji ESOP podjetja v ZDA
»delavcem placujejo visje place, poskrbijo za ve¢ pokojninske varnosti in, kljuéno za obdobje
recesije, zagotavljajo nova delovna mesta, medtem ko ostala podjetja odpus&ajo«.*® Kot smo
omenili zgoraj, zaradi tega podjetja v lasti zaposlenih igrajo tudi vliogo fiskalnega blazilca v
Casu gospodarskih kriz, kot se je izkazalo v Veliki Recesiji med leti 2009 in 2014 ter v ¢asu
COVID-19 krize med leti 2020 in 2022.

Zaradi StevilEnosti ESOP shem v ZDA je bilo najve¢ empiri¢nih raziskav narejenih prav v okviru
ESOP lastnistva zaposlenih. Nacionalni center za lastniStvo zaposleni (NCEQ) na spletni strani
vzdrzuje bazo ugotovitev teh raziskav, ki kazejo na to, da ESOP dvigne produktivhost med 4%
in 5%, rast podjetij je od 3,4% do 11% hitrej$a, preZivetvena stopnja na trgu je med 5% in 76%
viSja, prostovoljna in neprostovoljna fluktuacija zaposlenih pa ob€utno nizja. Med leti 2009 in
2013 je bila verjetnost za odpoved delovnega razmerja za zaposlene v ESOP podjetjih med

48 Fifty by Fifty (2018, 7 November), Next Generation Enterprise Design: The Employee-Owned Benefi
t Corporation, Medium, https://medium. com/fi fty-by-fi fty/next-generation-enterprise-design-the-e

49 Fifty by Fufty (2020, 10 Januar), Ownership design for a sustainable economy, dostop 8.9. 2021 na
https://www fiftybyfifty.org/2020/01/ownership-design-for-a-sustainable-economy/

50 Swagel, P., Carroll, R. (2010). Resilience and Retirement Security: Performance of S-ESOP Firms in
the Recession. Georgetown University, McDonough School of Business 10.



20% in 50% nizja kot v primerljivih podjetjih s konvencionalno strukturo® Tudi izven ZDA
lastniStvo zaposlenih v sploSnem obrodi dobre rezultate. V VB so EOT podjetja med leti 2008
in 2009 izkazala rast prodaje za 11,08%, medtem ko je bilo povprecje med konvencionalnimi
podijetji porast za 0,61%.%% Pogled v kontinentalni del Evrope kaZe podobno sliko — &e je v
Evropi do leta 2011 svoja vrata za poslovanje zaprlo 14,73% MSP, je na drugi strani
bankrotiralo samo 2,5% kooperativ oziroma zadrug.>® Ko je brezposelnost v Italiji dosegla
11,2% do leta 2012, so zadruge (predvsem preko Marcora sheme) zagotovile 36.000 novih
delovnih mest.>* Tudi bolj nedavne raziskave potrjujejo rezultate, na primer $tudije, ki so
spremljale ESOP podjetja v ZDA med koronakrizo ugotavljajo, da so bila ESOP podjetja 4-krat
bolj uspesna v ohranjanju zaposlenih kot primerljiva podjetja, ki so v klasi¢ni lasti.®®

Stevilne raziskave, ki preucujejo vpliv podjetij na lokalno okolje, lokalno prebivalstvo ter
zaposlene so v zadnjih letih ugotavljale pozitiven doprinos bolj demokrati¢nih podjetij na
razli¢nih podrogjih druZbene in korporativne odgovornosti.®®**”*8 To dosegajo z razli¢nimi orodii
— Ze v osnovi imajo podjetja v lasti zaposlenih zaposlitve visoko na lestvici prioritet. V
nedavnem intervjuju je podobno usmeritev potrdil tudi Matjaz Cemazar, direktor najvedjega
slovenskega podjetja v lasti zaposlenih, Domel d.d., ko je na dogodku o lastniStvu zaposlenih
povedal, da »ima Domel v statutu odebeljeno zapisano, da je ohranitev delovnih mest
prioriteta«.

54 PRESOJA POSLEDIC NA SOCIALNEM PODROCJU - VPLIV NA
PREMOZENJSKO NEENAKOST

Evropska Komisija Ze dlje opozarja, da so trenutne ravni premoZenjske neenakosti v Evropi,
ki velja za najbolj enakopravno druzbo, dolgoroéno nevzdrzne.*® Premozenjska neenakost se
povecluje, to pa je »posledica neenakosti v lastnistvu kapitala« (World Inequality Report
2018).%° Natan&ne ocene o premozZenjski neenakosti v Sloveniji ni, vendar je glede na podatke
iz drugih drzav jasno, da premozenjska neenakost moéno presega neenakost v dohodkih, kjer
se Slovenija s skandinavskimi drzavami odli¢no postavlja v sam vrh najbolj egalitarnih drzav
na svetu. V nedavnem poro€ilu iz leta 2009 o globalni ekonomski neenakosti s strani Credit
Suisse je James B. Davies izraCunal Ginijev koeficient premozZenjske neenakosti v Sloveniji
na 0,626 toCke, medtem, ko je Ginijev koeficient dohodkovne neenakosti 0,242 (Svetovna
Banka, 2017) — premozenjska neenakost, del katere je tudi neenakost v lastniStvu kapitala, je
torej 3-krat viSja od dohodkovne neenakosti v Sloveniji.

Potrebno je poiskati dodatne trajnostne in manj invazivne ukrepe za redistribucijo premozenja
med slovensko prebivalstvo. Eden izmed kljuénih virov premoZenja je kapital gospodarskih
druzb, torej lastniStvo delnic in delezev slovenskih podijetij. Redistributivni ukrepi so sicer za
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vsako socialno drzavo pomembni, vendar pa ne naslovijo dejanskih vzrokov neenakosti.
Klju€no je torej razmisliti o predistribuciji kapitala oziroma decentralizaciji vira kapitalskega
dohodka in premoZenja. Drzavno spodbujanje lastniStva zaposlenih je strategija zmanjSevanja
premozZenjske neenakosti z oblikovanjem trznih razmer, ki proizvjajao bolj pravicne rezultate
in brez dodatne davéne obremenitve posameznikov. Izkusnja iz ZDA potrjuje pri¢akovanja —
nedavna raziskava ugotavlja, da delavci srednjega in nizjega razreda v podjetjih z lastniStvom
zaposlenih uzivajo 10-kratnik premoZenja glede na delavce istega dohodkovnega razreda v
podjetjih s klasi¢no lastnidko strukturo.®’

61 Joseph Blasi in Douglas Kruse (2019). Building the Assets of Low and Moderate Income Workers and
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