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dr. Rado Bohinc

Ameriški ESOP kot zgled
za EU in Slovenijo

Slovenija je tako po delavskem lastništvu, kot tudi po udele�bi delavcev na dobièku med zadnjimi v
EU. Razlog je preprost, nobena vlada doslej ni imela posluha za krepitev dela v razmerju do kapi-
tala, zato je tako podroèje strukturne, kot tudi finanène participacije zaposlenih zapostavljeno,
oziroma kar zanemarjeno. V tem prispevku predstavljamo ameriški davèno podprt in zakonsko
urejen model delavskih odkupov – ESOP s predlogi za zakonsko ureditev delavskih odkupov v
Sloveniji oziroma EU.

Uvod
Pri delavski udele�bi na dobièku so v

Sloveniji davène olajšave le za gospo-
darske dru�be, ki delavcem ne izplaèajo veè
kot 20 odstotkov dobièka posameznega
poslovnega leta in ne veè kot 10 odstotkov
letnega bruto zneska plaè; najvišji znesek,
ki ga delavec lahko prejme, ne sme prese-
gati 5.000 evrov. Dohodek, ki ga prejme
delavec, se šteje za dohodek iz delovnega
razmerja in, èe je izplaèan z odlogom manj
kot eno leto, ni niti za dru�bo niti za delavce
nobenih davènih olajšav1.

Delavskih odkupov kot naèina za pove-
èanje solastništva zaposlenih v gospodar-
skih dru�bah slovenska zakonodaja prepro-
sto ne ureja. Tako tudi ne predvideva ni-
kakršnih davènih spodbud niti finanènega
okolja. Zato v Sloveniji delavskih odkupov
skorajda ni. Zakon, ki naj bi to uredil, v Slo-
veniji ni dobil politiène podpore.2

Povsem drugaèe je v eni od najbolj
razvitih kapitalistiènih dr�av na svetu, nam-
reè v ZDA, kjer je danes veè kot 6.500 ak-
tivnih ESOP3, ki predstavljajo veè kot 14
milijonov zaposlenih delnièarjev.4

Ameriški ESOP – predstavitev

Opredelitev in nastanek ESOP

Ameriški ESOP je davèno motivirana
metoda prodaje podjetja njegovim zapo-
slenim s strani lastnika. Temelji na Zakonu
o zavarovanju dohodka pri upokojitvi zapo-
slenih, ki je bil v ZDA dopolnjen v zgodnjih
sedemdesetih letih prejšnjega stoletja (ERI-
SA, 1974)5. ERISA 1974 opredeljuje ESOP,
kot naèrt lastništva delnic zaposlenih in
zanj doloèa davène ugodnosti. Najpogos-
teje se naèrt uporablja za prodajo delnic
odhajajoèega lastnika podjetja oziroma za
nakup delnic podjetja s strani zaposlenih.
IRS6 pojasnjuje, da je ESOP finanèni naèrt

nakupov ali olajšav za nakupe delnic delo-
dajalca (Oddelek IRC 4975(e)(8) v skladu
zakonsko predpisanimi pogoji (oddelek
401(a) IRC).

Podjetje ustanovi skrbniški sklad
(ang.: trust), v katerega prispeva nove last-
ne delnice ali denarna sredstva za nakup
delnic podjetja. ESOP si lahko tudi izposodi
denar za nakup obstojeèih ali novih delnic,
pri èemer podjetje jamèi ali zagotavlja denar
za odplaèilo posojila7.

Kljuèna za te vrste delavskega odkupa
je vzpostavitev vmesne institucije (skrb-
niški sklad), ki zagotavlja naslednje funk-
cije:

•
omejuje (odpravlja) tveganje nalo�be za
zaposlene delnièarje po naèelu enako-
pravnosti;

•
omogoèa izvajanje financiranja nalo�b
(posojilo za nakup delnic se servisira s
plaèili podjetja, iz dobièka, ne s plaèili
posameznih delavcev);

•
zagotavlja enotno izvajanje glasovalnih
pravic po pridobitvi delnic, v imenu za-
poslenih;

Zaposleni so edini finanèni in glaso-
valni upravièenci iz delnic, ki se ne pro-
dajajo zunanjim osebam; zaposleni so ob
obvezni prodaji delnic ob upokojitvi upravi-
èeni do izplaèila prodajne cene delnic iz
sklada po vsakokratni tr�ni vrednosti delnic.

Piše:
dr. Rado Bohinc

FINANČNA PARTICIPACIJA IN NOTRANJE LASTNIŠTVO ZAPOSLENIH

1 Zakon o udele�bi delavcev pri dobièku (Uradni list RS, št. 25/08).
2 Predlog Zakona o delavskih odkupih (ZDO), SD, 27. januar 2016.
3 Employee Stock Ownership Plan (slov. Naèrt lastništva delnic zaposlenih).
4 NCEO 2021. Employee Ownership and Economic Well-Being. Kellogg Foundation Report.
5 Zakon o zavarovanju dohodka pri upokojitvi zaposlenih iz leta 1974, ZDA (ERISA).
6 Internal revenue Service, USA,
https://www.irs.gov/retirement-plans/employee-stock-ownership-plans-esops.
7 National centre for ESOP https://www.nceo.org/articles/esop-business-continuity.
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ESOP torej temelji na skrbniškem skla-
du (trust), ki kupuje delnice za zaposlene s
kreditom, brez plaèila zaposlenih. Po ERISI
1974 so stroški za prispevke podjetja v de-
narju ali delnicah v skrbniški sklad zapo-
slenih (podobno kot prispevki podjetja v
pokojninske naèrte) ter plaèila glavnice in
obresti za posojilo za nakup delnic za zapo-
slene davèno priznani. Z zakonom o davèni
reformi ZDA iz leta 1984 je ESOP s 5 – 20 %
lastništva delnic zaposlenih postal privla-
èen za dru�be, s katerimi se trguje na borzi.
Bankam, investicijskim bankam in zavaro-
valnicam je bilo dovoljeno odšteti polovico
posojilodajalèevih stroškov za obresti (pri
davku na dohodek pravnih oseb) za poso-
jila, odobrena za financiranje ESOP. Davèna
olajšava je tudi strošek za vraèilo posojil
za nakup delnice, kot odbitek od dividend.

Kasneje so bile te davène spodbude
odpravljene. Sprememba oddelka 1042 za-
kona o notranjih prihodkih v osemdesetih
letih prejšnjega stoletja je lastnikom zaseb-
nih podjetij omogoèila, da odlo�ijo svoje
davke na kapitalski dobièek, ko so prodali
veè kot 30 % dru�b C zaposlenim in mene-
d�erjem prek ESOP. Podjetniki, so ob upo-
kojitvi pogosto prodali 100 %, lastništva
(npr., èe nimajo dedièa) zaposlenim, èe je
on ali dru�ina �elela unovèiti njihov dele�.
ESOP se veèinoma odvijajo v situacijah, ko
se lastnik �eli upokojiti in unovèiti premo-
�enje.

Teorija o ameriškem ESOP
Kot navaja Brill (2017) je za nekatere

lastnike zasebnih podjetij ESOP odlièen
naèin za ohranitev kontinuitete podjetja,
spodbujanje zavezanosti zaposlenih in
ustvarjanje trajne ekonomske vrednosti
podjetja za zaposlene. Po ugotovitvah
avtorjev Blasi J., Kruse D. in Freeman R.

(2017) se lastništvo delnic zaposlenih
razliènega obsega (od 5 – 25 % v delniških
dru�bah do 30 – 100 % v malih podjetjih)
pojavlja v podjetjih po vsej ZDA. Obstajajo
velika podjetja, na primer, Procter &
Gamble (uvršèeno na borzo), ki ima last-
ništvo dele�ev zaposlenih skupaj z delitvijo
dobièka �e veè kot stoletje. Ali pa South-
west Airlines, ki ima tako lastništvo delnic
zaposlenih kot letni naèrt delitve dobièka, ki
je leta 2015 vsem zaposlenim izplaèal 620
milijonov dolarjev dobièka, kot 15 % do-
datek k plaèam.

Deli velikih dru�b, uvršèenih na borzo,
se vèasih izloèijo in prodajo delavcem
prek ESOP (Blasi J., Kruse D., Freeman R.,
2017).

Kot se navaja v Gordi et al (2013) si
ESOP kot finanèni vzvod izposoja denar za

nakup delnic v sponzorskem podjetju, da bi
kupil veèji del ali celo celotno podjetje. La-
hko se uporablja za nakup delnic od upoko-
jenih lastnikov v zasebnih podjetjih, odkup
celotnih podjetij ali financiranje novega ka-
pitala.

Pogoji davène podpore
ameriškim ESOP

Obvezne sestavine davèno podprte
strukture ameriškega ESOP so:

1) V naèrtu morajo sodelovati vsi redno
zaposleni. Pridobivanje delnic poteka v
razmerju bodisi relativne plaèe (zaposleni z
višjo plaèo pridobijo veè delnic) bodisi po
kakšni bolj enaki formuli. Zaposleni ne ku-
pujejo niti ne plaèujejo delnic neposredno iz
svojih plaè ali zaslu�ka: to opravi sklad v
njihovem imenu. Zaposleni prav tako ne
zastavljajo osebnega premo�enja v zavaro-
vanje.

2) Ustanovitev sklada (ang.: trust) je
bistvenega pomena. Sklad je loèena pravna
oseba, ki jo ustanovi podjetje in deluje kot
posrednik med podjetjem in zaposlenimi
(ang.: Employee Stock Ownership Trust).
Zaposleni so upravièenci. Sklad pridobiva
delnice od lastnika podjetja in ima delnice v
imenu zaposlenih ter opravlja odkup delnic
od zaposlenih ob upokojitvi ali drugem iz-
stopu iz dru�be.

3) Sklad financira nakup delnic s pri-
spevki podjetja za prejemke zaposlenih
(obièajno pokojninski prispevki) ali kot
obièajno z najemanjem posojil pri bankah z
jamstvom podjetja za posojilo. Posojilo se
odplaèuje iz dividend ali drugih prispevkov
za zaposlene, izplaèanih v sklad. Podjetje
lahko plaèa davèno priznane denarne pri-
spevke v sklad za odkup lastniških dele�ev,
ali pa si lahko sklad izposodi denar za nakup
delnic. Prispevki, porabljeni za odplaèilo
posojila, ki ga sklad najame za nakup delnic
podjetja, so davèno priznani. Sklad si lahko
izposodi denar za nakup obstojeèih delnic,
novih delnic ali lastnih delnic. Ne glede na
namen uporabe se prispevki v sklad od-
štejejo od davène osnove.

4) Delnice, ki jih sklad kupi od last-
nika, so v imetništvu sklada v imenu za-
poslenih. Delnice so razporejene na po-
samezne raèune zaposlenih. Delnice mora-
jo biti glasovalne, navadne delnice. Zapo-
sleni uveljavljajo glasovalne pravice prek
sklada; postopoma pridobivajo kontrolni
paket in vplivajo na uspešnost podjetja. Z
delnicami ni dovoljeno javno trgovati.

5) Ob upokojitvi ali drugem naèinu
odhoda delavcev je sklad dol�an od
zaposlenih odkupiti delnice nazaj po

vrednosti, ki izhaja iz rednega letnega vred-
notenja delnic. Ob vstopu novih zaposlenih
jim je treba ponuditi te delnice.

6) Vlo�ki dru�be v sklad so davèno
priznani stroški (ne glede na to, kako sklad
pridobi delnice). Sklad si izposodi denar in
podjetje nato plaèa davèno priznane pri-
spevke v ESOP za poplaèilo posojila; tako
glavnica kot obresti sta odbitni. Davèni za-
kon iz leta 2017 omejuje neto odbitke ob-
resti za podjetja na 30 % EBITDA (dobièek
pred obrestmi, davki, amortizacijo in amor-
tizacijo) za štiri leta, pri èemer se meja
zmanjša na 30 % EBIT (ne EBITDA).

Obstajajo tudi druge davène ugodno-
sti:

•
V t. i. dru�bah C, ko ima ESOP v lasti 30
% vseh dele�ev v podjetju, lahko proda-
jalec ponovno vlo�i izkupièek od prodaje
v druge vrednostne papirje in odlo�i ka-
kršen koli davek na dobièek.

•
V t. i. dru�bah S odstotek lastništva, ki
ga ima sklad, ni zavezan dohodnini. To
na primer pomeni, da ni davka na do-
hodek od 30 % dobièka dru�be S, ki ima
sklad v lasti 30 % delnic, in da sploh ni
davka na dobièek dru�be S, ki je v celoti
v lasti njenega sklada.

•
Razumne dividende, uporabljene za od-
plaèilo posojila sklada, prenesene na za-
poslene, ali ki jih zaposleni ponovno
vlo�ijo v delnice podjetja, so davèno pri-
znane.

Zaposleni po tej poti pridobijo znatna
sredstva za upokojitveno obdobje. Lastnik
podjetja, ki ne �eli ali ne more nadaljevati
dejavnosti pa na ta naèin proda podjetje po
pošteni vrednosti in z davènimi ugodnostmi
ter si tako zagotovi znatna sredstva za na-
daljevanje �ivljenja. Zanj je najpomemb-
neje, da podjetje nadaljuje s poslovanjem,
saj bi ga sicer moral bodisi prodati konku-
renci, ali pa ga prekiniti. Tudi dru�ba na-
sploh ima koristi: podjetje prevzamejo mo-
tivirani lastniki, ki ga še naprej upravljajo na
lastno odgovornost in v lastno korist. Tako
zagotovijo zaposlitev sebi in svojim dru�i-
nam ter plaèajo davke. Poleg tega se us-
tvari podjetniška oblika, ki je demokratièna
in zato pravièno ter uèinkovito vodena.

Kljuène ovire ter priporoèila
za EU in Slovenijo

ESOP in ESPP

V EU obstajajo številni naèrti finanène
participacije za zaposlene, vendar nimajo
veliko sorodnosti z ameriškim ESOP (ra-
zen podobno ime), ki je zelo specifièen, saj
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je moèno povezan z davèno regulacijo. Pra-
vila, ki se nanašajo na ESOP, se v mar-
sièem razlikujejo od dogovorov o prodaji
podjetja zaposlenim v zakonodaji nekaterih
evropskih dr�av, vkljuèno s tako imenova-
nim ESPP (razlièni nakupi delnic podjetja, ki
jih kupijo in plaèajo zaposleni neposredno iz
svojih plaè ali zaslu�kov, kjer ni nujno, da so
vkljuèeni vsi zaposleni). Za ESPP v EU je
znaèilno, da ne gre za en sam model, tem-
veè za številne njegove razlièice v raz-
liènih dr�avah; to je tudi glavna pomanj-
kljivost pristopa EU k prenosu lastništva na
zaposlene. V EU ne obstaja en uèinkovit in
enoten koncept, ampak vrsta razliènih bolj
ali manj uspešnih poskusov.

Tudi v EU je, po vzoru ZDA, trend upo-
raba vmesnih institucij, vendar ne kot
ameriški trust, ki ga evropska kontinentalna
korporacijska zakonodaja ne pozna. Oblike
vmesne institucije v EU so npr. francoski
vzajemni sklad, kot sredstvo za prenos del-
nic v okviru lastniških naèrtov zaposlenih,
ali pa mad�arski sklad, ki je še najbolj po-
doben trustu, tudi avstrijska fundacija za
udele�bo zaposlenih, ali pa španska delav-
ska podjetja.

V dr�avah EU se redko uporablja te-
meljna znaèilnost ameriške vrste ESOP,
namreè takšen naèin odkupa, kjer zaposle-
ni niso izpostavljeni tveganjem, ker se pri-
dobitev delnic za zaposlene financira iz
dobièka ali s posojilom, ki se odplaèa z de-
le�em na dobièku podjetja. Lastništvo za-
poslenih v EU redko rešuje probleme na-
sledstva podjetij, kot to velja za ZDA. Pod-
jetja se pogosto zaprejo ali razprodajo, ko
nasledstvo ni mogoèe. Delavski odkup se je
v ZDA izkazal kot koristen zlasti za mala,
srednja in mikro podjetja pri zagotavljanju
nadaljevanja poslovanja. Te prednosti je
mogoèe zagotoviti le s sodelovanjem zapo-
slenih in ESOP je najprimernejši naèin za to.

Pravne in davène te�ave v EU

Kakšen naj bo pravni status t. i. vmes-
ne institucije “sklada” (ang.: trust) za na-
mene finanène udele�be zaposlenih, ki bi
ga lahko uporabljali v dr�avah EU, je vpra-
šanje, na katerega trenutno v evropskem
pravu gospodarskih dru�b ni odgovora. V
korporacijski zakonodaji dr�av èlanic trust
ni pravno urejen. Obstajajo razliène alter-
native ali primerljivi subjekti, kot sta nem-
ški in avstrijski »Stiftung«, ali razliène vrste
finanènih skladov, ustvarjenih za posebne
namene v nekaterih zakonodajah kot po-
sebna vrsta pokojninskih skladov.

Toda trust kot pravni subjekt za namene
finanène udele�be zaposlenih v pravu dru�b

v EU ne obstaja in bi moral biti pravno us-
tanovljen za poseben namen, torej za
upravljanje lastništva delnic zaposlenih. Tu-
di zato poskusi posameznih dr�av niso us-
pešni in je treba to podroèje uskladiti, ozi-
roma, še bolje, urediti na ravni EU. Pomen
tega vprašanja je še toliko veèji, ker taka
entiteta prinaša izjemo v tradicionalno pra-
vo gospodarskih dru�b (ex lege uveljav-
ljanje glasovalnih pravic v imenu zaposlenih
kot upravièencev) in ker je to pravna in-
frastruktura za delovanje ESOP.

Da bi prepreèili dvojno obdavèitev in
diskriminacijo, je potrebna preglednost na-
cionalnih shem lastništva zaposlenih, zlasti
pri izraèunu davène obremenitve v EU.
Vendar tudi glede davènih vprašanj prevla-
duje napaèno stališèe, da okvir EU za
lastništvo zaposlenih ne bi smel prevla-
dati nad nacionalnimi davènimi predpisi.
Nasprotno, dr�ave èlanice bi morale zago-
toviti usklajene in skladne davène spodbu-
de ter spodbujati sisteme lastništva zapo-
slenih tudi èezmejno.

Enotne in pregledne davène spodbude
v vsej EU bi zagotovo bistveno poveèale
lastništvo zaposlenih; EK bi morala pred-
lagati direktivo o obdavèitvi finanène ude-
le�be zaposlenih. Predlagani koncept raz-
pršenih davènih pravil dr�av èlanic je �e po-
kazal svoje slabosti, zato je nadaljnja refor-
ma tega koncepta oèitno neizogibna. Pod-
jetja, bolje reèeno njihovi lastniki, ki ponu-
jajo sheme pridobivanja lastništva zaposle-
nim v veè dr�avah èlanicah, in zaposleni se
sooèajo z razliènimi re�imi davkov in pri-
spevkov za socialno varnost. Sicer nastaja
postopno zbli�evanje obstojeèih shem fi-
nanène udele�be in s tem povezane nacio-
nalne zakonodaje, da se delodajalcem v
prihodnosti omogoèi, da ponudijo sheme v
enaki ali podobni obliki v vseh dr�avah èla-
nicah. Še vedno pa primanjkuje nacionalnih
zakonodajnih ukrepov, ki bi podpirali razvoj
shem finanène udele�be zaposlenih.

Predlog za evropski naèrt
lastništva delnic zaposlenih

Predlog evropskega naèrta
lastništva zaposlenih

Predlagani evropski naèrt lastništva
zaposlenih (v nadaljevanju: Naèrt) je po-
stopni odkup delnic, ki ga izvajajo zapo-
sleni v podjetju, v katerem so zaposleni,
prek posredniškega subjekta, ki ga obli-
kuje dru�ba (v nadaljevanju Sklad).

Drugi (posamezni, neorganizirani) na-
kupi delnic dru�be, ki jih opravijo zaposleni
sami, zunaj Sklada, se ne štejejo za prido-

bitev delniške lastnine zaposlenih in zanje
veljajo splošna pravila korporativnega, pre-
vzemnega in davènega prava. Postopek pri-
dobitve lastništva zaposlenih mora biti do-
loèen z zakonom, ki uredi vse sestavine
Naèrta, status, pooblastila in pristojnosti
Sklada ter tudi vprašanje, kdo lahko da po-
budo, npr. skupina delavcev v soglasju z
lastnikom ali lastnik v soglasju z organi ali
organi zaposlenih ali sindikati itd.

Pravica zaposlenega
do sodelovanja v naèrtu

V naèrtu morajo sodelovati vsi redno
zaposleni v podjetju. Razporeditev se iz-
vede bodisi na podlagi relativne plaèe bo-
disi na podlagi drugih dogovorjenih krite-
rijev. Sklad namesto zaposlenih kupi in pla-
èa delnice od lastnika podjetja. Zaposleni
prav tako ne zastavljajo osebnega pre-
mo�enja. Najkrajši èas zaposlitve delavca
mora biti doloèen z internimi pravili dru�be.
Zaposleni uveljavlja pravico do sodelovanja
v Naèrtu s podpisom pogodbe s skladom,
ki ga je dru�ba ustanovila v ta namen. Pra-
vica do sodelovanja pri pridobitvi delniške
lastnine zaposlenih je torej individualna
delavska pravica, ki jo lahko uveljavljajo le
kolektivno vsi zaposleni, pri èemer je Sklad
kot posrednik. Zaposleni za delnice, ki jih
pridobijo od Sklada, ne prevzemajo finan-
ènih obveznosti, èe pa �elijo, lahko inves-
tirajo v dodatne delnice, ki jih plaèajo iz
osebnih virov. Pravila Sklada doloèajo naèi-
ne doplaèila in pridobitve dele�a.

Pravni status Sklada

Sklad je loèena pravna oseba, ki jo
ustanovi dru�ba in deluje kot posrednik
med dru�bo in zaposlenimi; vsi zaposleni
so upravièenci do Sklada. Sklad pridobiva
delnice od lastnika dru�be, ima delnice v
imenu zaposlenih in odkupuje delnice od
zaposlenih ob upokojitvi ali drugem izstopu
iz dru�be. V zakonodaji za Sklad bi moralo
biti nekaj posebnih pravil, saj ni del tra-
dicije evropskega kontinentalnega prava in
bi ga bilo treba urejati loèeno od tradicio-
nalnih finanènih ali pokojninskih skladov.
Splošna pravila o finanènih skladih niso
uporabna. Poleg dru�be, ki ustanovi sklad,
lahko postanejo njegovi vlagatelji tudi druge
pravne osebe, ob upoštevanju internih pra-
vil Sklada in pogodbe, ki jo skleneta vla-
gatelj in Sklad.

Dejavnosti Sklada

Sklad mora ustanoviti dru�ba zaradi vo-
denja Naèrta, zastopanja zaposlenih pri
uveljavljanju glasovalnih pravic v dru�bi in
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ne za opravljanje drugih poslovnih dejav-
nosti. Edina registrirana dejavnost sklada
bi morala biti: zbiranje finanènih sredstev s
prejemanjem prispevkov od dru�be in po-
sojil bank z jamstvi podjetja ter vlaganje
zbranih sredstev v nakup delnic dru�be za
raèun zaposlenih, vkljuèno z plaèilom iz-
stopov (nekdanjih zaposlenih) iz podjetja.
Sklad izvaja glasovalne in druge premo-
�enjske pravice v imenu in za raèun zapo-
slenih. Sklad financira nakup delnic od last-
nika s prispevki podjetja za zaslu�ke zapo-
slenih ali z najemanjem posojil pri bankah;
podjetje lahko jamèi za posojilo.

Financiranje Naèrta

Podjetje v sklad vplaèa denarne pri-
spevke, ki se odštevajo od davène osnove
za davek od dobièka, ali jamèi skladu za
izposojo denarja. Prispevki se uporabljajo
za odplaèilo posojil in za nakup delnic
dru�be. Sklad si lahko izposodi denar za
nakup obstojeèih delnic, novih delnic ali
lastnih delnic. Ne glede na namen uporabe
bi morali biti kakršnikoli prispevki za Sklad
davèno priznani kot odbitni strošek. Pri-
hodki sklada so tudi iz razdelitve dobièka in
drugih prispevkov dru�be ter od upravljal-
ske provizije za uveljavljanje glasovalnih
pravic in za finanène storitve v zvezi z vstopi
in izstopi zaposlenih. Delavec lahko pri-
speva tudi èlanski dele�, poleg dele�a, ki
mu pripada iz sklada, vendar dele� izplaèuje
iz osebnih virov. Pravila sklada doloèajo
naèine vplaèila in pridobitve dele�a.

Glasovalne pravice in prenehanje

Delnice so glasovalne, navadne, pred-
nostne delnice brez glasovalne pravice niso
dovoljene. Zaposleni uveljavljajo glasovalne
pravice prek Sklada, postopoma pridobi-
vajo kontrolni paket in vplivajo na uspeš-
nost podjetja. Z delnicami ni dovoljeno

javno trgovati. Odloèitev o naèinu glaso-
vanja na skupšèini dru�be naj bo sprejeta
na skupšèini Sklada, ki jo sestavljajo vsi
zaposleni z glasovalno pravico po pripa-
dajoèih delnicah. Pooblašèeni revizor letno
valorizira vrednost sredstev dru�be in po-
šteno vrednost delnice.

Prekinitev in prenos

Delnice, ki jih Sklad kupi od lastnika, so
v lasti Sklada v imenu in za raèun zapo-
slenih. Delnice v skladu so razporejene na
posamezne raèune zaposlenih. Sklad ob
upokojitvi ali drugem naèinu odhoda za-
poslenih od zaposlenih odkupi delnice nazaj
po vrednosti po rednem letnem vrednotenju
delnic. Ob vstopu novih zaposlenih jim je
treba ponuditi te delnice. Pravica delavca
do sodelovanja v naèrtu preneha, ko mu
preneha delovno razmerje v podjetju. Pre-
nos èlanstva je mo�en samo na zaposle-
nega v podjetju.

Davène ugodnosti

Predlagamo naslednje davène spod-
bude v okviru enotnega modela pridobi-
vanja lastništva delnic zaposlenih v EU:

•
Prispevki dru�be v sklad so davèno pri-
znani strošek; èe dru�ba vplaèa prispev-
ke v sklad za poplaèilo posojila, so tudi ti
prispevki davèno priznani strošek (od-
bitni so tako glavnica kot obresti);

•
Lastništvo dru�be, ki je v lasti Sklada, ni
predmet obdavèevanja kapitalskega do-
bièka.

•
Razumne dividende, porabljene za od-
plaèilo skrbniškega posojila, prenesene
na zaposlene, ali ki jih zaposleni ponov-
no vlo�ijo v delnice podjetja, so neob-
davèene.

•
Delnièar dru�be, ki proda veè kot 5 %
osnovnega kapitala dru�be zaposlenim z

orodjem za naèrt lastništva zaposlenih,
ne plaèa davka na kapitalski dobièek, èe
kupnino vlo�i v roku 6 mesecev dru�bi s
sede�em v dr�avi èlanici.

•
Zaposleni, ki vlaga v sklad za pridobitev
dodatnih delnic podjetja, lahko ta znesek
odbije od dohodninske osnove.

•
Kupnina (dohodek), pridobljena ob iz-
stopu iz Plana (zaradi upokojitve ali dru-
gega razloga), ni obdavèena.

•
Nalo�ba pravne osebe v sklad, usta-
novljen za pridobitev lastništva delnic, je
100 % davèno priznana kot strošek.
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Postavljanje slovenskega ESOP-a
Na Inštitutu za ekonomsko demokracijo (IED) smo v zadnjih treh letih, odkar smo formalno ustanovljeni, dosegli �e nekaj lepih rezultatov.

Kot organizaciji, ki se ukvarja s promocijo delavskega lastništva in participacije zaposlenih pri odloèanju, nam pot morda ni najla�ja,
vendar s pomoèjo mednarodne skupine strokovnjakov, ki danes šteje �e veè kot 30 ljudi, premikamo stvari na podroèju notranjega lastništva v
raziskovanju, politiki in gospodarski praksi. Do konca leta prièakujemo vzpostavitev treh pilotnih ESOP projektov, v naslednjem letu pa
sprejetje predloga zakona, ki bi ESOP model spodbudil in uredil tako, da ne bi prihajalo do morebitnih manipulacij. […] V predlogu zakona je
kot pravna oblika nosilca delavskega lastništva (v vlogi »lastniškega sklada«, op. M.G.) predvidena zadruga, ki je èlanska organizacija brez
številène omejitve èlanov, kjer imajo èlani glasovalno pravico in pravico do delitve prese�ka, torej dejanska lastniška upravièenja. Vkljuèevanje
novih èlanov in izkljuèevanje èlanov je administrativno preprosto, saj zadruga vodi zgolj imenik èlanov (ni potrebe po npr. spreminjanju
dru�bene pogodbe). Zakonodajni predlog vzpostavlja mehanizme, da ni mogoèa koncentracija lastništva v rokah manjšine (vsak èlan ima
lahko zgolj en obvezni dele� in samo en glas). Dodatno predlog zagotavlja, da ostane lastništvo zasidrano med zaposlene, saj smejo biti èlani
zadruge zgolj vsakokratni zaposleni, torej ko zaposlitev preneha iz kakršnegakoli razloga, preneha èlanstvo v zadrugi in tako delavec izstopi iz
lastniške strukture.

Vir: Tej Gonza in Gregor Berkopec (2021) Postavljanje slovenskega ESOP-a: Izkušnje iz tujine in evropski model. Ekonomska demo-

kracija, št. 5/21.


