
Naslednji prispevek je povzetek študije, ki jo je po naročilu Ministrstva za gospodarstvo pripravila skupina avtorjev Marko Simoneti (vodja), Andreja Böhm, Aleksandra Gregorič, Nina Cankar in Črtomir Borec, predstavljala pa naj bi eno od temeljnih strokovnih podlag za pripravo ustrezne zakonodaje, ki naj bi končno uredila sistem finančnega sodelovanja zaposlenih (udeležba v dobičku in udeležba v kapitalu oziroma lastništvu) v slovenskih podjetjih. V prvih treh letošnjih številkah Industrijske demokracije smo že objavili posamezne dele te študije, v katerih je natančneje predstavljena ureditev finančne participacije zaposlenih v državah EU, tokrat pa povzemamo študijo v celoti. 
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Povzetek študije

SODELOVANJE ZAPOSLENIH V LASTNIŠTVU IN DELITVI DOBIČKOV PODJETIJ V DRŽAVAH EU PREDLOG REŠITEV ZA SLOVENIJO

1. Uvod

Slovenski model privatizacije je imel za posledico nastanek razpršene lastniške strukture, s tem da sta se v večini podjetij oblikovali dve močni skupini delničarjev z nasprotnimi interesi. Skupino razpršenih notranjih lastnikov sestavljajo zaposleni, bivši zaposleni in managerji, medtem ko skupino zunanjih lastnikov sestavljajo PID-i, para-državna sklada (KAD in SOD) in v omejenem številu družb še mali delničarji iz javne prodaje. V obdobju po privatizaciji se lastniška struktura intenzivno spreminja:

· število delničarjev v vseh privatiziranih družbah se naglo zmanjšuje;

· v podjetja postopoma vstopajo domači in tuji strateški lastniki, ki so bili iz privatizacije praktično izključeni;

· borba za prevlado med notranjimi in zunanjimi lastniki (skladi) se večinoma končuje s prevlado enih ali drugih v posameznih podjetjih;

· začetna koalicija notranjih lastnikov razpada, saj imajo managerji in zaposleni objektivno drugačne interese. Managerji delnice kupujejo, sedanji in bivši zaposleni pa delnice prodajajo.

V številnih nejavnih delniških družbah (družbe, ki ne kotirajo na borzah) poteka konsolidacija lastništva na nepregleden način, na osnovi notranjih informacij, s pomočjo povezanih oseb, brez enakopravne obravnave vseh delničarjev in predvsem na škodo zaposlenih delavcev kot razpršenih prodajalcev delnic na nelikvidnih sivih in notranjih trgih. Zakon o prevzemih je predvidel ustanovitev družbe pooblaščenke (DP) za organiziranje notranjih lastnikov v nejavnih delniških družbah. Pričakovati je bilo, da bo tak skupen nastop razprešenih notranjih lastnikov okrepil njihov položaj tako pri korporacijskem upravljanju kot tudi pri pogajanjih o morebitni prodaji delnic. Vendar ta institut organiziranja notranjih lastnikov v praksi ni dosegel svojega namena, ampak prej nasprotno. V večini primerov je bil uporabljen za posredno ali neposredno obvladovanje velikega števila delničarskih glasov s strani managerjev, v skrajnih primerih pa tudi za postopni odkup podjetja s strani managerjev. Skrajni čas je, da se institut DP podrobneje zakonsko opredeli kot shema za široko participacijo večine zaposlenih v lastništvu podjetij, z natančno opredelitvijo dovoljenih dejavnosti DP, s pravili glede dovoljene strukture naložb in financiranja DP, s pravili za vstope in izstope zaposlenih delničarjev, s pravili za vrednotenje delnic ob vstopu in izstopu, z natančnimi določbami glede omejene prenosljivosti delnic in odkupa lastnih delnic, z omejitvami deležev za posameznike, s pravili upravljanja družbe pooblaščenke in načini glasovanja na skupščinah matične družbe in predvsem s pravili za zagotavljanje neodvisnost organov DP od uprave matične družbe. Sistemska ureditev DP kot oblike široke lastniške participacije večine zaposlenih, ki je neodvisna od uprav matičnih družb, je tudi predpogoj za večjo transparentnost managerskih odkupov v Sloveniji, saj se le-ti praviloma skrivajo pod krinko notranjih odkupov, pa čeprav v njih sodelujejo predvsem ožje skupine managerjev. 

Pri zakonskem urejanju DP v Sloveniji bi kazalo upoštevati poleg problemov notranjega lastništva, ki izhaja iz privatizacije, tudi izkušnje s finančnim sodelovanjem zaposlenih v podjetjih (v nadaljevanju FSZP) v EU. V Evropi se namreč v zadnjem desetletju krepi pomen sodelovanja zaposlenih tako v lastništvu podjetij kot pri delitvi dobičkov. Obe obliki finančnega sodelovanja sta v večini držav tudi podprti z davčnimi olajšavami, pri čemer pa so le-te v veliki meri odvisne od tega ali v shemah sodeluje večina zaposlenih (kolektivne sheme) ali samo managerji (individualne sheme).

Udeležba zaposlenih v lastništvu in udeležba zaposlenih v dobičku sta dva različna koncepta, ki pa se lahko medsebojno prepletata in dopolnjujeta. V primeru lastništva zaposlenih so le-ti že avtomatično udeleženi v dobičku kot lastniki, vendar s pojmom udeležbe zaposlenih na dobičku označujemo le tisti del dobička, ki ga zaposlenim neposredno dodelijo lastniki kot nagrado za njihov delovni prispevek k uspehu poslovanja.

Lastništvo zaposlenih, ki nastaja kot rezultat izplačila dela plač v obliki delnic ali udeležbe zaposlenih pri dobičku v obliki delnic, se povečuje postopoma, prevladujejo vstopi v shemo nad izstopi in problem financiranja odhoda večjega števila zaposlenih je manjši oziroma časovno odložen. Lastništvo zaposlenih, ki nastane v primeru privatizacije ali odkupa podjetij s strani zaposlenih pa je posledica enkratnega izjemnega dogodka. V takem primeru je pričakovati, da se bo obseg lastništva zaposlenih v naslednjem razdobju vztrajno zmanjševal. Prevladujejo izstopi iz sheme nad vstopi in odhajajoči zaposleni delničarji so soočeni z dejstvom, da ni pravih kupcev za njihove delnice. 

Problematika izstopov je v Sloveniji posebej pereča v družbah, ki ne kotirajo na borzi. Edini potencialni kupci, ki so še sprejemljivi za notranje lastnike, so družbe same in managerji. Pričakovanja, da bi na novo zaposleni in tisti zaposleni delavci, ki ostajajo v podjetjih, iz lastnih sredstev ali prejetih dividend ali preko osebnih kreditov lahko financirali izstope po »poštenih« cenah, v naših razmerah niso realna. Široko lastništvo zaposlenih, ki je nastalo preko privatizacije, se lahko na dolgi rok obnavlja le na dva načina: z izplačilom dela plač ali udeležbe zaposlenih na dobičku za namen pridobitve delnic podjetja. Za oba načina je potrebno soglasje zaposlenih in podjetja, pomembna pa je tudi davčna podpora s strani države. Pri analizi izkušenj drugih držav EU so za Slovenijo zanimive predvsem rešitve, ki pospešujejo vstope v sheme (izplačilo plač v delnicah, udeležba v dobičku v delnicah) in časovno odlagajo izstope ob zagotovilu, da bodo le-ti kasneje možni po vnaprej znanih »poštenih« pogojih.

V tej študiji želimo najprej sistematično prikazati različne oblike finančnega sodelovanja zaposlenih v državah EU. Ločeno so prikazane sheme lastništva zaposlenih in sheme udeležbe zaposlenih na dobičku, s pripadajočimi davčnimi olajšavami in institucionalno ureditvijo (drugo poglavje). Nadalje je podan kratek prikaz problematike notranjega lastništva in družb pooblaščenk po privatizaviji v Sloveniji (tretje in četrto poglavje). Sledi analiza neuspelega zakonskega predloga iz leta 1997 o udeležbi zaposlenih in managerjev v delitvi dobička gospodarskih družb (peto poglavje). Na osnovi mednarodnega pregleda različnih shem in analize domačih razmer je v nadaljevanju (šesto poglavje) podan predlog celovite ureditve lastništva zaposlenih, ki bo: (i) omogočila prostovoljno in transparentno preoblikovanje prehodnega notranjega lastništva iz privatizacije v dolgoročno obliko lastništva zaposlenih v javnih in nejavnih delniških družbah; (ii) omogočila razlikovanje med nakupi delnic s strani zaposlenih in s strani managementa; (iii) povezala lastništvo zaposlenih s shemami udeležbe na dobičku in (iv) povezala lastništvo zaposlenih s pokojninskim varčevanjem v 3. stebru. 

2. Finančno sodelovanje zaposlenih v podjetjih v državah EU 

2.4. Povzetek

Sistematični pregled različnih shem finančne participacije zaposlenih v državah EU pokaže, da obstajajo na tem področju zelo različne rešitve in vsaka država si v okviru teh možnosti izbira kombinacijo, ki ji najbolj ustreza glede na njene specifične razmere. Pri iskanju ustrezne rešitve za Slovenijo velja gotovo upoštevati velik pomen notranjega lastništva iz privatizacije, nelikvidnost slovenskega kapitalskega trga, pravno ureditev gospodarskih družb in soupravljanja delavcev po nemškem vzoru ter dolgoletno tradicijo samoupravljanja. Zato menimo, da bi morala država z davčnimi olajšavami podpreti predvsem institucionalizirane dolgoročne delniške sheme, ki temeljijo na široki participaciji vseh zaposlenih, ki omogočajo tako varčevanje (SAYE) kot tudi zadolževanje (PAYE) za nakup delnic matičnega podjetja, ki so aktivne v korporacijskem upravljanju in ki so skrbno nadzorovane s strani davčnih organov.
3. Notranje lastništvo po privatizaciji v Sloveniji

3.5. Povzetek

Tudi najnovejši podatki nedvomno kažejo, da management v Sloveniji s prizadevanji za krepitev notranjega lastništva ne misli toliko na delež zaposlenih in bivših zaposlenih, ampak predvsem na delež managementa. Ob privatizaciji je bil management v Sloveniji odločen zagovornik notranjega lastništva s prevladujočo vlogo zaposlenih. Vprašanje je, če ni bilo lastništvo zaposlenih že od samega začetka mišljeno le kot družbeno sprejemljiv vmesni korak do lastništva managerjev. Od večjega lastništva managementa gotovo lahko pričakujemo pozitivne ekonomske učinke v slovenskih podjetjih. Pri tem pa je zaradi legitimnosti te koncentracije premoženja pri posameznikih pomembno, da se proces odvija na transparenten način in po poštenih tržnih cenah. Podatki kažejo, da se proces krepitve lastništva managerjev najbolj intenzivno odvija v neborznih podjetjih, kjer ni prave transparentnosti na sekundarnem trgu delnic, medtem ko v borznih podjetjih managerji težje povečujejo svoj delež.

4. Družbe pooblaščenke po privatizaciji v Sloveniji

4.3. Povzetek

Iz prikaza pravne ureditve in praktičnih izkušenj lahko zaključimo, da DP, kot način organiziranja notranjih lastnikov z namenom, da se zagotovi njihov vpliv na korporacijsko upravljanje in izboljša njihov položaj pri prodaji delnic v nejavnih družbah, v praksi ni zaživel. Ustanovljenih je le približno 40 DP, medtem ko je podjetij, ki imajo velik delež notranjih lastnikov in ne kotirajo na borzi v Sloveniji vsaj 1000. V praksi so bile DP ustanovljene kot instrument obrambe notranjih lastnikov pred nezaželenim prevzemom družbe. Redki so primeri, da bi se DP organizirale na dolgoročni osnovi in z namenom, da se učinkovito organizira zaposlene lastnike pri korporacijskem upravljanju. Zakonodaja dopušča povsem proste roke za organiziranje DP, vendar je v praksi očitno prevladal kratkoročni motiv, da se z DP prepreči prodaja delnic nezaželenim tretjim osebam. Glavni pobudnik za ustanovitev DP je management podjetja, ki praviloma tudi nadzira DP. V praksi tako DP ni institut nadzora zaposlenih lastnikov (principalov) nad managerji (agenti) ampak predvsem orodje managementa za nadzor nad glasovi velikega števila zaposlenih delničarjev.

Takšnega instituta DP, kot ga poznamo danes, ne potrebujemo in ga je zato potrebno z dopolnitvijo zakonodaje odpraviti ali ustrezno dopolniti. S takšno negativno oceno se verjetno strinjajo tudi zagovorniki notranjega lastništva. Na strokovnem posvetu Združenja svetov delavcev slovenskih podjetij (april 1998) so pri družbah pooblaščenkah na primer ugotovili naslednje pomanjkljivosti: (i) zahtevnost in visoke stroške ustanavljanja družb pooblaščenk, (ii) nerešeno vprašanje davčnih oprostitev na dobiček pooblaščenk, (iii) nerešeno vprašanje morebitnih drugačnih možnosti in oblik organiziranja notranjih lastnikov in delovanja notranjega trga vrednostnih papirjev v primerih, ko ni dopustno ali ni smiselno ustanoviti družbe pooblaščenke, (iv) zahtevni postopki zbiranja pooblastil med notranjimi delničarji za glasovanje na skupščinah družb in (v) problem zagotavljanja likvidnosti notranjega trga. V primeru, da se želi ohraniti v slovenskih podjetjih notranje lastništvo kot motivacijski dejavnik tudi na dolgi rok, je potrebno pripraviti nov koncept DP. Spreminjanje notranjega lastništva iz privatizacije v trajne oblike lastništva zaposlenih je mogoče le na prostovoljni osnovi in s soglasjem gospodarskih družb in zaposlenih lastnikov. Notranji lastniki se bodo odločili za ustanavljanje DP samo, če bodo s tem pridobili boljše možnosti za izstop in/ali davčne ugodnosti. 

Osnovni problem financiranja izstopov iz DP po “pravični” ceni je rešljiv samo, če se zagotovijo sistemske možnosti za namensko varčevanje zaposlenih za odkup oz. držanje delnic preko udeležbe zaposlenih v dobičku ali/in izplačila dela plač za ta namen. V šestem poglavju predstavljamo koncept DP, ki udeležencem zagotavlja možnost izhoda iz DP po “pravični ceni” in posebne davčne spodbude. Če država priznava DP in njenim delničarjem poseben davčni status, morajo le-ti izpolniti natančno predpisane zakonske pogoje glede organiziranosti, ki bo zagotavljala boljše korporacijsko upravljanje. Pri novem konceptu DP je potrebno sedanjo podjetniško svobodo nadomestiti s strogim nadzorom s strani davčnih organov.

5.
Analiza predloga Zakona o udeležbi zaposlenih pri dobičku družb (ZUZDD)

5.1. Povzetek

Predlog ZUZDD (1997) ponuja kakovostne temelje za ureditev udeležbe zaposlenih pri dobičku v skladu s priporočili EU v slovenskem pravnem okolju, vendar pušča vprašanja institucionalne ureditve delničartsva zaposlenih povsem odprta. Menimo, da bi bilo koristno:

· vstope in ustanavljanje shem udeležbe na dobičku povezati z organiziranim lastništvom delnic, ki so jih notranji lastniki že pridobili v privatizaciji;
· zakon obravnavati v paketu z vsemi davčnimi olajšavami za podjetja in posameznike;
· vse oblike udeležbe na dobičku v celoti oprostiti socialnih prispevkov tako za družbo kot za zaposlene po kolektivnih in individualnih pogodbah;
· davčne olajšave za podjetje in posameznike omejiti na zaposlene po kolektivnih pogodbah;

· davčne olajšave za podjetje in posameznike omejiti na izplačila v delnicah in za vplačila v organizirano shemo delničarstva zaposlenih (družbe pooblaščenke);

· izstope iz delničarstva zaposlenih povezati s pokojninskim varčevanjem.

6.
Vsebinska izhodišča predloga celovite ureditve lastništva zaposlenih v Sloveniji 

Na osnovi mednarodnega pregleda različnih oblik finančne participacije zaposlenih (poglavje 2) in analize domačih razmer (poglavje 3-5) na področju notranjega lastništva, delovanja družb pooblaščenk in udeležbe na dobičku, prikazujemo v nadaljevanju koncept programa lastništva zaposlenih (PLZ), ki sledi trem temeljnim ciljem:

(1) omogočiti prostovoljno in transparentno preoblikovanje prehodnega notranjega lastništva iz privatizacije v dolgoročne programe lastništva zaposlenih v javnih in nejavnih družbah, ki bodo osnovani na široki participaciji velikega števila zaposlenih.

(2) spodbuditi nove vstope v PLZ in predvsem povezati vstope (vplačila) v PLZ s shemami udeležbe zaposlenih na dobičku in shemami izplačevanja dela plač za namen PLZ.

(3) časovno odložiti izstope iz PLZ in predvsem povezati izstope (izplačila) iz PLZ s pokojninskim varčevanjem v tretjem stebru.

Splošna izhodišča pri uresničevanju vseh treh temeljnih ciljev, ki se nanašajo na organiziranost PLZ, vstope v PLZ in izstope v pokojninsko varčevanje so:

(i) PLZ se organizira na prostovoljni osnovi in zanj je potrebno doseči dogovor med zaposlenimi in podjetjem. (Edina možna izjema so borzna podjetja, kjer zaposleni delničarji lahko financirajo izstope preko prodaje na trgu in zato sodelovanje matičnega podjetja pri odkupu delnic, ki jih ima PLZ, ni nujno potrebno).

(ii) PLZ je možno organizirati v vseh podjetjih, ne glede na pravnoformalno organiziranost (d.d. ali d.o.o.) in status družbe po ZTVP (javna ali nejavna d.d.). (Edine možne omejitve so minimalno število zaposlenih, minimalni lastniški delež zaposlenih in minimalna velikost podjetja).

(iii) Sodelovanje posameznikov v PLZ je na prostovoljni osnovi in vsi zaposleni v delovnem razmerju imajo pravico sodelovati v PLZ pod enakimi pogoji. (Edina možna omejitev je minimalna delovna doba v podjetju).

(iv) Sodelovanje posameznikov v shemah udeležbe na dobičku oziroma izplačilu dela plač za namen PLZ je na prostovoljni osnovi in vsi zaposleni imajo pravico sodelovati v teh shemah pod enakimi pogoji. 

(v) Posamezniki se ob izstopu iz PLZ prostovoljno odločajo za pokojninsko varčevanje ali za izplačila v denarju oziroma delnicah.

(vi) Glede na veliko stopnjo prostovoljnosti in številne možnosti izbire za posameznike in podjetja, država usmerja razvoj PLZ v želeno smer z davčnimi ugodnostmi. Koristi za podjetja in zaposlene delničarje nastajajo ob vstopu v program, v času varčevanja v delnicah, kot tudi ob izstopu iz programa. Na vseh treh časovnih točkah država te koristi obdavčuje po nižjih stopnjah oziroma odlaga njihovo obdavčitev v prihodnost v odvisnosti od trajanja in namena varčevanja.

6.1. Izhodišča za organiziranje PLZ  (prvi cilj)

Analiza delovanja družb pooblaščenk (poglavje 4) je pokazala na številne slabosti tega načina organiziranja notranjih lastnikov. Odprava teh slabosti narekuje naslednja osnovna izhodišča glede organiziranja PLZ:

(i) 
Definicija PLZ

PLZ je dolgoročna oblika organiziranja zaposlenih lastnikov s ciljem, da se zagotovi: 

· dolgoročna motivacija zaposlenih za uspeh podjetja preko vstopa novih zaposlenih in izstopa bivših zaposlenih lastnikov po »pravični« ceni;

· učinkovito korporacijsko upravljanje s strani zaposlenih lastnikov.

(ii) Dejavnosti PLZ

PLZ se ukvarja samo z dovoljenimi dejavnostmi:

· vlaganje zbranih sredstev v delnice matične družbe;

· korporacijsko upravljanje matične družbe;

· financiranje vstopov in izstopov iz PLZ po »pravični« ceni;

· vodenje davčnih evidenc za člane PLZ.

(iii) Pravno-formalni okvir organiziranja PLZ

Glede na ocene, da je majhno število družb pooblaščenk v Sloveniji v veliki meri tudi rezultat visokih stroškov takega načina organiziranja notranjih lastnikov, je potrebno predvideti tudi druge oblike izvajanja PLZ:

· V primeru, da ima PLZ več kot 50% lastništva in kontrolira matično družbo, ni pravih razlogov za organiziranje dodatne DP. Že matično podjetje se lahko organizira kot podjetje v lasti zaposlenih, ki izvaja PLZ. Podobno rešitev poznajo v Španiji za podjetja v lasti delavcev (glej na primer članek J. Pušnika v Industrijski demokraciji, oktober 2002).

· V primeru, da ima PLZ manj kot 50% lastništva pa se lahko za izvajanje PLZ sklene tudi delničarski sporazum med zaposlenimi delničarji.

· Osnovni način izvajanja PLZ je preko družbe pooblaščenke (DP), ki je tudi natančno predpisana z zakonom. Za dodatne možnosti izvajanja PLZ neposredno preko »delavskega podjetja« ali preko delničarskega sporazuma pa zakon predpisuje smiselno podobne minimalne pogoje. Izvajanje PLZ preko DP omogoča dodatne možnosti financiranja, vendar je dražja oblika od delničarskega sporazuma ali “delavskega podjetja”.

· V vseh treh oblikah organiziranosti je pogoj za pridobitev davčnih olajšav registracija pri davčnem organu.

(iv) Široka participacija zaposlenih 

Pogoji za ustanovitev in poslovanje DP kot posebne pravne osebe, registrirane pri davčnem organu, so vezani predvsem na zagotavljanje široke participacije velikega števila zaposlenih. Za zagotavljanja stroškovne upravičenosti takšne posebne oblike organiziranosti zaposlenih delničarjev so dodatno opredeljeni še nekateri pogoji glede velikosti DP. Minimalni pogoji za ohranitev/pridobitev statusa DP so:

· najmanj 50 zaposlenih delničarjev-ustanoviteljev;

· sodelovanje vsaj 50% zaposlenih v podjetju;

· najmanj 5% delež matične družbe v lasti DP oziroma registrirana pogodba pri davčnem organu o udeležbi zaposlenih na dobičku;

· minimalni vložek posameznika v vrednosti ene (1) mesečne plače;

· maksimalen vložek posameznika  v vrednosti šestdesetih (60) mesečnih plač oziroma do 5% delež v DP.

(iii) Neodvisnost DP od uprave matične družbe

Upravljanje PLZ je ločeno in neodvisno od uprave matične družbe:

· člani uprave matične družbe lahko sodelujejo v PLZ, vendar v času mandata nimajo glasovalnih pravic na osnovi svojega deleža v DP;

· člani uprave matične družbe v času svojega mandata ne morejo biti člani organov DP.

(vi) Osnovna pravila upravljanja in delovanja

Osnovna pravila glede upravljanja in delovanja PLZ so zakonsko natančno določena in so pogoj za pridobitev davčnih ugodnosti. V nadaljevanju kratko prikazujemo nekatere od teh osnovnih pravil, ki bi jih bilo potrebno še dopolniti in prilagoditi različnim pravno-formalnim oblikam izvajanja PLZ.

Struktura sredstev in virov financiranja DP

DP je organizirana kot d.o.o. in posluje kot holdinška družba, ki upravlja z deležem zaposlenih lastnikov v matični družbi.

Za strukturo sredstev DP veljajo naslednje omejitve:

· najmanj 75% vrednosti sredstev DP (bilančne vsote DP) predstavljajo naložbe v delnice/deleže matičnega podjetja;

· druge naložbe v matično podjetje in z njim povezane osebe so prepovedane;

· naložbe v delnice drugih podjetij so prepovedane;

· do 25% vrednosti sredstev DP lahko predstavljajo krediti zaposlenim delničarjem za namen sodelovanja v PLZ, ki se izvaja preko DP. Krediti zaposlenim delničarjem za nakup delnic matičnega podjetja se odobravajo pod sledečimi pogoji:

· ročnost največ 3 leta;

· obseg največ tri (3) mesečne plače po posamezniku;

· obročno odplačevanje: mesečno, razen v primeru davčno odobrenega programa udeležbe zaposlenih na dobičku, ko so odplačila lahko letna;

· zavarovanje kreditov z zastavno pravico na deležu v DP (razmerje 1:2) oziroma z administrativno prepovedjo na izplačilo plač.

Za strukturo virov financiranja DP veljajo naslednje omejitve:

· obveznosti DP lahko znašajo največ do 25% vrednosti sredstev bilančne vsote DP;

· DP ne sme imeti nobenih obveznosti do matičnega podjetja in z  njim povezanih oseb;
· v primeru, da obveznosti DP porastejo nad 25% vrednosti sredstev mora DP takoj poravnati  obveznosti s prodajo delnic matičnega podjetja.
Vstop/izstop po »pravični ceni«

Deleži v DP niso prenosljivi in jih je ob izstopu možno prodati samo neposredno nazaj DP. Vstopi in izstopi iz DP potekajo dvakrat letno. DP prodaja in odkupuje lastne deleže po »pravični ceni«, ki jo določi pooblaščeni cenilec: 

· »Pravična cena« pri DP podjetja, ki kotira na borzi, se določi na osnovi povprečnih borznih cen delnic matičnega podjetja v zadnjih šestih mesecih. Pri DP podjetja, ki ne kotira na borzi, pa se »pravična cena« določi na osnovi vrednotenja matičnega podjetja s strani pooblaščenega cenilca.

· Izstopi iz DP se financirajo s prodajo delnic matičnega podjetja in omejenim zadolževanjem DP.

· Pri matičnem podjetju, ki kotira na borzi, se izstopi iz DP financirajo s prodajo delnic na borzi, oziroma je možno izplačati člane ob izstopu tudi v obliki delnic matičnega podjetja.

· Pri matičnem podjetju, ki ne kotira na borzi, se izstopi iz DP financirajo z obveznim odkupom lastnih delnic s strani matičnega podjetja.

· Pogoj za ustanovitev DP v podjetjih, ki ne kotirajo na borzi, je pogodba med matičnim podjetjem in DP o odkupu lastnih delnic s strani matičnega podjetja po »pravični ceni«.

Prednostni vrstni red vstopov

Pravico vstopa v PLZ imajo v okviru omejitev (1-60 mesečnih plač, maksimalno 5% delež v DP) vsi zaposleni, ki izpolnjujejo pogoj minimalne delovne dobe v podjetju. V primeru, da je v času vstopa interes za vstop večji od možnosti, se upošteva prednostni vrstni red. Prednost imajo kolektivni vstopi, tem sledijo prvi vstopi in kot zadnji so na vrsti ostali posamični vstopi. S kolektivnimi vstopi razumemo vplačila podjetij v denarju ali delnicah za račun zaposlenih na kolektivni pogodbi, ki se izvajajo na osnovi udeležbe zaposlenih pri dobičku ali kot izplačilo dela plač za namen PLZ. S prvim vstopom razumemo začetno vplačilo v znesku ene mesečne plače tistih, ki še niso člani PLZ. Ostala posamična vplačila pridejo na vrsto kot zadnja in pri alokaciji pravic vstopa znotraj te kategorije imajo prednost tisti, ki imajo v PLZ privarčevano najmanjše število svojih plač.

Prednostna uporaba dobička za financiranje izstopov iz PLZ

Vsako leto pred delitvijo dobička DP je potrebno prednostno poravnati vse obveznosti do članov, ki so iztopili iz PLZ. Poravnava vseh tovrstnih obveznosti je pogoj za razdelitev dela dobička DP zaposlenim delničarjem.

Ustanovitev DP s stvarnimi vložki

Potrebno je ohraniti  ureditev (
iz ZPRE), po kateri je možno ustanoviti DP tudi samo s stvarnimi vložki, na primer z vložkom delnic matičnega podjetja, ki so jih pridobili zaposleni v privatizaciji ali dodatno na trgu.

DP in prevzemna pravila

DP lahko zaposleni delničarji ustanovijo za borzna in neborzna podjetja, vendar pri borznih podjetjih veljajo določbe o prevzemih iz ZPRE. To pomeni, da mora DP v borznem podjetju dati javno ponudbo za odkup vseh delnic podjetja, v primeru, da želi svoj delež povečati nad 25%. V praksi bodo zato DP v borznih podjetjih praviloma omejene na deleže manjše od 25%, v neborznih podjetjih pa bo njihov delež praviloma večji.

Bivši zaposleni in DP

Bivši zaposleni se na lastno željo lahko vključijo v PLZ oziroma ostanejo v PLZ tudi po zamenjavi zaposlitve  ali ob upokojitvi, vendar v tem primeru nimajo glasovalnih pravic na osnovi svojega deleža v DP

Likvidacija DP

DP preneha obstajati v primeru stečaja nad matično družbo in s prenehanjem matične družbe zaradi združitve. 

Po zakonu DP preneha obstajati tudi v primeru, da ne izpolnjuje zakonskih pogojev glede dejavnosti, strukture naložb in virov sredstev, velikosti, števila članov, strukture delničarjev...

DP lahko preneha obstajati ali se preoblikuje v navadno gospodarsko družbo, če tako odločijo zaposleni delničarji. 

V primeru prenehanja DP oziroma preoblikovanja DP se z davčnega vidika šteje, da so vsi zaposleni delničarji izstopili iz DP.

(vii)  Davčne olajšave

Glede na majhen interes za ustanavljanje DP v preteklosti smo v analizi ugotovili, da so poleg zagotavljanja izhoda po »pravični« ceni potrebne še dodatne davčne olajšave s strani države.

Davčne olajšave pri oblikovanju rezerv za odkup delnic s strani matične družbe

Izhod po »pravični« ceni je problematičen predvsem pri družbah, ki ne kotirajo na borzah. Organiziranje DP na dolgoročni osnovi rešuje problematiko financiranja izstopov že s časovnim odlaganjem izstopov, namensko porabo dobičkov DP za financiranje izstopov in dodatnimi možnostmi financiranja, saj je DP organiziran kot samostojna pravna oseba. Ne glede na vse te dodatne možnosti predlagamo za neborzna podjetja pogoj, da je za izvajanje PLZ potrebno doseči zavezo matičnega podjetja o odkupu lastnih delnic do vnaprej določene višine v primeru izstopov iz PLZ, ki jih ni mogoče financirati iz drugih prednostnih virov. Z vidika podjetja to pomeni prevzemanje dodatnega tveganja, z vidika zaposlenih lastnikov v družbah, ki ne kotirajo na borzi, pa postane verodostojnost PLZ bistveno večja. Za te namene bi podjetja morala oblikovati dodatne rezerve, na primer v višini 10% vrednosti delnic, vključenih v PLZ. Za oblikovanje teh dodatnih rezerv se podjetjem lahko prizna tudi dodatna davčna olajšava s tem, da se deloma ali v celoti oblikovanje teh rezerv obravnava kot davčno priznani odhodek. Odkup lastnih delnic s strani matične družbe za te namene bi bilo potrebno vključiti tudi v 240. člen ZGD, ki eksplicitno določa primere, kdaj lahko družba odkupuje lastne delnice.

Dividende DP in dohodnina

Pri davčnih spodbudah za vključitev notranjih delnic iz privatizacije v PLZ ni velikih možnosti, saj so fizične osebe večinoma prejele delnice brezplačno, kapitalski dobički od njihove prve prodaje niso obdavčeni in zavezane so le plačilu dohodnine od prejetih dividend. Pri delnicah iz privatizacije gre torej za davčni režim ETE (»Exempt« pri pridobitvi, »Taxed« v času varčevanja v delnicah, »Exempt« pri prodaji).

Za dividende, prejete iz PLZ, predlagamo davčno olajšavo za posameznika, ki bo odvisna od števila let varčevanja v delnicah, ki so vključene v PLZ. Na primer, dividende v prvem letu bi bile 100% vključene v davčno osnovo, v drugem 75%, v tretjem 50%, v četrtem 25% in v naslednjih letih 0%. Tako bi delnice, ki bi bile vključene v PLZ pet in več let, posredno omogočale, da posameznik prejme dividendo iz PLZ, ki ne bi bila obdavčena.

Dobiček DP in davek od dobička

Dodatna možnost za davčne vzpodbude pri obstoječih delnicah iz notranjega odkupa je tudi popolna oprostitev DP od plačila davka na dobiček. V primeru, da bi se PLZ lahko organiziral v obliki vzajemnega sklada, ki ni pravna oseba, le-ta že avtomatično pridobi takšno davčno olajšavo.

DP potencialno ustvarja dobiček predvsem iz dveh virov: udeležbe pri dobičku matične družbe in kapitalskih dobičkov pri nakupu/prodaji delnic matične družbe. Velikost dobičkov DP je tako odvisna predvsem od uspešnosti matične družbe, davčne obveznosti DP pa so po sedanji zakonodaji odvisne od struture prihodkov, ki je neposredno odvisna od dividendne politike v matični družbi.

Zakon o davku od dobička pravnih oseb trenutno določa (1. odstavek 10. člen), da se prihodki od udeležbe pri dobičku drugih pravnih oseb ne vštevajo v davčno osnovo in tako v primeru razdelitve dobičkov matične družbe pri DP ne pride do dvojnega obdavčenja. Drugače je v primeru nerazdeljenih dobičkov, ki imajo za posledico tudi povečanje vrednosti delnic matične družbe. Ob prodaji delnic matične družbe s strani DP se realizirajo kapitalski dobički, kot prihodki DP, ki so obdavčljivi. V primeru nerazdeljevanja dobičkov matične družbe pride torej do dvojnega obdavčenja, ko DP proda delnice matične družbe. DP kot skupni predstavnik zaposlenih delničarjev je tako z davčnega vidika motiviran za razdelitev dobičkov, ne pa za reinvestiranje dobičkov, in posledično povečanje vrednosti delnic matične družbe.

V primeru, da se DP oprosti plačila davka na dobiček v celoti (DP ni več davčni zavezanec) se davčna distorzija pri DP med razdeljenimi in zadržanimi dobički odpravi, DP pa pridobi pomembno dodatno olajšavo. Podatki namreč kažejo, da večina slovenskih podjetij, po privatizaciji še nima jasno izdelane dividendne politike (več kot 70% podjetij) in da izplačujejo v obliki dividend relativno majhen del dobičkov (več kot 80% podjetij meni, da je lastniško financiranje cenejše od dolgov). Posledično to pomeni, da je večji del potencialnih dobičkov DP pričakovati iz naslova kapitalskih dobičkov pri prodaji delnic matičnih družb, kjer pa trenutno davčna ureditev ni stimulativna.
6. 2. Izhodišča za spodbujanje vstopov v PLZ (drugi cilj)

Za dolgorčno ohranjanje lastništva zaposlenih je poleg tega, da se obstoječe notranje lastništvo iz privatizacije preoblikuje v PLZ bistveno, da se zagotovijo vstopi v PLZ tudi v razdobju po končani privatizaciji s strani zaposlenih v podjetju. Osnovna izhodišča pri vzpodbujanju vstopov v PLZ so zato naslednja: 

(i) PLZ je mogoče organizirati na štiri različne načine in z njihovo kombinacijo: na podlagi delnic, ki so jih zaposleni že pridobili v privatizaciji ali na trgu; na podlagi denarnih sredstev, ki jih zaposleni vplačajo za namen PLZ; na podlagi sprejete sheme udeležbe zaposlenih na dobičku ali na podlagi sprejetega dogovora o izplačilu dela plač za namen PLZ.

(ii) Vplačila v PLZ so torej možna s strani zaposlenih ali s strani podjetja v korist zaposlenih (v primeru udeležbe na dobičku ali v primeru izplačila dela plač za PLZ). Vplačila so možna v obliki denarja ali v obliki delnic.

(iii) Vsi zaposleni na kolektivni pogodbi imajo v primeru vplačila v PLZ pravico uveljavljati največ eno (1) mesečno plačo na leto kot davčno olajšavo pri dohodnini. V skladu s sedanjo ureditvijo pri dohodnini so te olajšave dane v obliki zmanjšanja davčne osnove pred obdavčitvijo. 

V primeru udeležbe na dobičku ali izplačila dela plač v PLZ imajo prednost pri koriščenju davčne olajšave vplačila s strani podjetja. Neizkoriščeni del letne olajšave lahko zaposleni izkoristi neposredno s svojimi vplačili v denarju ali delnicah.

(iv) Zaposlenim po individualni pogodbi, ki sicer lahko sodelujejo v PLZ, ne pripadajo letne davčne olajšave pri dohodnini. Zaposleni po individualnih pogodbah tako dejansko vplačujejo v PLZ v denarju ali v delnicah iz svojih lastnih sredstev po obdavčitvi. Ta “diskriminacija” bo zaradi materialnih interesov managerjev velik problem, v javnosti pa se bodo izpostavljale predvsem pravne dileme. Dohodnina naj bi namreč enako obdavčila vse prihodke ne glede na naravo pogodbe o zaposlitvi (individualna vs. kolektivna), kajti nenazadnje se v obeh primerih izplača osebni prejemek po 1. alinei 16. člena ZDoh. Na tovrstne ugovore je mogoče argumentirano odgovarjati s prikazom primerjalnih ureditev za finančno participacijo zaposlenih v drugih državah EU in s prikazom podatkov kdo in pod kakšnimi pogoji kupuje delnice privatiziranih slovenskih podjetij.

(v) Za vse zaposlene po kolektivni pogodbi, ki so koristili letne davčne olajšave pri vplačilih v PLZ se vodi evidenca odobrenih davčnih olajšav po letih. Te davčne olajšave pri dohodnini so začasne in pogojne. Revalorizirani znesek teh olajšav se vključi v davčno osnovo in obdavči z dohodnino ob izstopu iz sheme, v odvisnosti od števila let varčevanja v PLZ in od namena uporabe zbranih sredstev za pokojninsko varčevanje ali druge namene (koncept “odložene dohodnine”).

6. 3. Izhodišča za odlaganje izstopov in usmerjanje v pokojninsko varčevanje (tretji cilj)

V okviru tega cilja želimo doseči, da se kupnine iz prodaje delnic, ki so jih pridobili zaposleni v privatizaciji, namenijo pokojninskemu varčevanju. Podobno velja tudi za delnice, ki so jih zaposleni pridobili na druge načine v okviru PLZ. Osnovna izhodišča za izstope oziroma prehode iz PLZ v pokojninsko varčevanje so naslednja:

(i) Izstopi iz PLZ so možni le v omejenem številu primerov:

· menjava ali izguba zaposlitve;

· upokojitev;

· doseganje maksimalnih limitov za posameznika;

· dedovanje;

· prenehanje PLZ.

(ii) V primeru menjave oziroma izgube zaposlitve, upokojitve, dedovanja ali doseganja maksimalnih limitov lahko upravičenci ostanejo v PLZ dokler ne dosežejo pogojev za maksimalne olajšave pri “odloženi dohodnini”. V tem primeru nimajo glasovalnih pravic na te delnice.

(iii) V primeru menjave zaposlitve je možen prestop v drug PLZ brez davčnih posledic za posameznika.

(iv) Ob izstopu so upravičenci obdavčeni z dohodnino za “preveč” prejete davčne olajšave za vlaganja v PLZ v preteklem razdobju. Za kolikšen del že prejetih davčnih olajšav se poveča davčna osnova pri dohodnini ob izstopu je odvisno od namena porabe sredstev in od let varčevanja. Na primer, pri porabi sredstev za prostovoljno dodatno pokojninsko varčevanje v 3. stebru se prizna 50% že prejetih davčnih olajšav in dodatnih 10% že prejetih davčnih olajšav za vsako leto varčevanja do 5 let. Tako se pri izstopu v pokojninsko varčevanje po petih letih varčevanja v PLZ posamezniku 100% priznajo že prejete davčne olajšave in ob izstopu ni nobenih dodatnih davčnih obveznosti. V primeru izstopa v prostovoljno dodatno pokojninsko zavarovanje 3. stebra se tudi prejete pokojnine ne obdavčujejo z dohodnino.

Tabela 6.1.: 

Lestvica priznanih davčnih olajšav pri obračunu »odložene dohodnine« ob izstopu

	Število let varčevanja
	NAMEN PORABE SREDSTEV

	
	Pokojninsko varčevanje
	Drugi nameni

	0
	50%
	0%

	1
	60%
	10%

	2
	70%
	20%

	3
	80%
	30%

	4
	90%
	40%

	5
	100%
	50%


(v) Koncept “odložene dohodnine”, ki priznava že prejete olajšave v višini 50% za ročnost in 50% za namen varčevanja, je možno enostavno prilagajati glede na to ali želimo spodbujati bolj ročnost varčevanja ali namen varčevanja. V primeru, da se zdijo skupne maksimalno priznane olajšave v višini 100% prevelike, jih je možno omejiti na nižji odstotek (na primer 80% ali 60%). V primeru, da se zdijo olajšave premajhne, jih je mogoče enostavno povečati s tem, da se dvigne maksimalen letni nivo olajšav za vlaganje v PLZ nad eno (1) mesečno plačo za posameznika po kolektivni pogodbi.

(vi) Koncept “odložene dohodnine” in dokončnega poračun predhodno koreščenih davčnih olajšav ob izstopu je substitut za olajšave pri kapitalskih dobičkih, ki se praviloma uporabljajo pri spodbujanju podobnih shem v svetu. V Sloveniji pa trenutno dohodnine na kapitalske dobičke ni v primeru prodaje delnic po treh letih in tako tovrstne olajšave niso možne. Poleg tega velik del delnic, ki jih želimo vključiti v PLZ, izvira iz privatizacije in zakon določa, da se ob prvi prodaji za te delnice ne plačuje dohodnine na kapitalske dobičke. Zato predlagamo rešitev, da se vsi načini vplačevanja v PLZ (v delnicah ali denarju, s strani zaposlenih ali podjetij) obravnavajo z vidika dohodnine enako in sicer kot lastna sredstva posameznikov, ki omogočajo dodatno davčno olajšavo v maksimalnem znesku 1 mesečne plače v obliki znižanja davčne osnove pri dohodnini. V primeru, da pride do izstopa v pokojninsko varčevanje 3. stebra po 5. letih ni dodatnih davčnih obveznosti za posameznika. V drugih primerih pa je za preveč dane olajšave potrebno ob izstopu povečati davčno osnovo in plačati dohodnino.

(vii) Zaradi večje stimulativnosti za upravičence predlagamo koncept vnaprejšnjih začasnih in pogojnih olajšav z naknadno korekcijo ob izstopu iz PLZ v primeru neizpolnjevanja pogojev glede namena in ročnosti varčevanja. Možen je tudi bolj konzervativen pristop, ko se olajšave priznajo šele po določenih minimalnih letih varčevanja. Vendar je tak pristop z vidika likvidnosti za upravičenca bistveno slabši in bi bila zato vplačila iz lastnih sredstev posameznikov bistveno manjša, verjetno omejena predvsem na vplačila z delom delnic iz privatizacije.

(viii) V Sloveniji se načrtujejo spremembe pri dohodnini, ki bi olajšave, ki znižujejo davčno osnovo nadomestile z olajšavami, ki znižujejo davčno obveznost (tax credit). Pobiranje “odložene dohodnine” za namensko pokojninsko varčevanje v delnicah matičnega podjetja se z vidika izvedbe s tem bistveno poenostavi. Za vsako leto se vodi evidenca o znižanju davčnih obveznosti iz naslova sodelovanja v PLZ. Ob izstopu iz PLZ pride do dokončnega poračuna davčnih obveznosti in preveč dane olajšave neposredno povečujejo davčno obveznost v letu izstopa (namesto povečanja davčne osnove pride do neposrednega povečanja davčne obveznosti). Pri davčnih olajšavah za varčevanje v PLZ (odložena dohodnina) gre za dolgoročna razmerja, ki so zelo občutljiva za spremembe v davčnih predpisih. Zato bi bilo že ob uvedbi “odložene dohodnine” potrebno predvideti, kako se bodo začasne in pogojne davčne olajšave za PLZ dokončno poračunale v novem sistemu dohodnine, z davčnimi olajšavami v obliki znižanja davčnih obveznosti. Najbolj preprosto bi seveda bilo, da bi se za “odloženo dohodnino” že od uvedbe uporabljal koncept olajšav v obliki znižanja davčnih obveznosti.

6.4. Izhodišča za udeležbo zaposlenih na dobičku in povezava s PLZ

Pomemben vir za financiranje vstopov v PLZ je udeležba zaposlenih na dobičku podjetij, vendar gre za dva ločena instrumenta, ki se lahko medsebojno kombinirata ali pa delujeta samostojno. Možno je organizirati PLZ brez udeležbe na dobičku in sprejeti shemo udeležbe na dobičku brez organiziranja PLZ. Paket davčnih olajšav je najbolj ugoden, če se kombinirata oba instrumenta. Osnovna izhodišča za ureditev takega koncepta udeležbe zaposlenih na dobičku so bila predstavljena že v 5. poglavju in jih na tem mestu zaradi preglednosti kratko povzemamo:

(i) Pri udeležbi na dobičku ločimo kolektivno shemo od individualne sheme za zaposlene po individualni pogodbi. Pravnoformalno sta »delavski« in »managerski« shemi urejeni tako kot predvideva predlog ZUZDD iz leta 1997.

(ii) Obseg udeležbe na dobičku načeloma ni omejen, za uveljavljanje različnih davčnih olajšav pri podjetju in posamezniku pa obstajajo zgornje meje.

(iii) Udeležba na dobičku se obravnava pri posamezniku kot dohodek iz premoženja in ne kot osebni prejemek (plača). Za udeležbo na dobičku, ki jih prejmejo zaposleni delavci in managerji, se tako ne plačuje socialnih prispevkov s strani delodajalcev in delojemalcev in ne davka na izplačane plače.

(iv) Udeležba na dobičku za zaposlene delavce (kolektivna shema) je priznani strošek podjetja in s tem oproščena davka od dobička pod pogoji: 

· maksimalno 25% dobička podjetja;

· maksimalno 10% mase bruto plač;

· maksimalno 1 mesečna plača na zaposlenega;

· namen izplačila je nakup delnic podjetja (izplačilo v delnicah ali vplačilo v PLZ).

(v) Udeležba na dobičku za managerje (individualna shema) ni priznani strošek podjetja.

(vi) Udeležba na dobičku za zaposlene delavce (kolektivna shema) je obdavčena z dohodnino kot prejemek iz premoženja, vendar ne takoj, ampak z “odloženo dohodnino” ob prodaji delnice oziroma iztopu iz PLZ, v primeru, da so izpolnjeni pogoji:

· znesek izplačila do 1 mesečne plače;

· namen izplačila je nakup delnic podjetja (izplačila v delnicah ali vplačila v PLZ).

Udeležba na dobičku za delavcev (kolektivna shema) nad maksimalnim zneskom in vsa izplačila v denarju so takoj obdavčena z dohodnino kot prejemek iz premoženja.

(vii) Udeležba na dobičku za managerje (individualna shema) izplačana v katerikoli obliki je takoj obdavčena z dohodnino kot prejemek iz premoženja.

(viii) Dovoljeni načini izplačila udeležbe v dobičku v kolektivnih shemah so denar, vplačila z denarjem ali delnicami v PLZ, neposredna izplačila zaposlenim v delnicah pa so možna samo v družbah, ki kotirajo na borzi.

Tabela 6.2.:

Primerjava širše davčne ureditve za udeležbo na dobičku

	
	Kolektivna shema
	Individualna shema

	Udeležba je priznani

strošek podjetja


	DA,

v primeru izpolnjevanja pogojev 
	NE

	Plačevanje socialnih prispevkov za podjetja in posameznike
	NE
	NE



	Plačevanja davka na izplačane plače


	NE
	NE

	Pri posamezniku udeležba obdavčena z »odloženo dohodnino«
	DA,

v primeru izpolnjevanja pogojev
	NE,

dohodnina 

takoj


Tabela 6.3.:

Dohodnina na dohodek iz premoženja takoj vs.“odložena dohodnina” pri 

udeležbi zaposlenih na dobičku

	Način izplačila
	Do ene (1) plače
	Nad eno (1) plačo

	
	Kolektivna shema

	- denar
	takoj
	takoj

	- delnice
	ob prodaji
	takoj

	- vplačila v PLZ
	ob izstopu
	takoj

	
	Individualna shema

	- denar
	takoj
	takoj

	- delnice
	takoj
	takoj

	- vplačila v PLZ
	takoj
	takoj


6.5. Izhodišča za izplačilo dela plač v delnicah in povezava s PLZ

Drugi pomembni tekoči vir za financiranje vstopov v PLZ (poleg udeležbe na dobičku) je izplačilo dela plač v delnicah. Tudi tukaj gre za način nastajanja lastništva zaposlenih, ki se lahko kombinira s PLZ ali pa nastopa samostojno. Osnovna izhodišča pri izplačilu dela plač v delnicah morajo biti konsistentna z izhodišči pri udeležbi na dobičku in pri organiziranju PLZ v kolikor želimo doseči sinergijske učinke in preprečiti izogibanje plačila davkov in prispevkov.

(i) Udeležba pri dobičku je dodatna nagrada zaposlenim za njihov prispevek k uspešnemu poslovanju podjetja. Dajalec nagrade je podjetje oziroma lastniki in zato tudi podjetje pridobi nekatere dodatne davčne ugodnosti v obliki priznanih stroškov. Po drugi strani je izplačilo dela plač v delnicah predvsem odločitev zaposlenih in zato morajo biti olajšave namenjene predvsem njim neposredno. Plače so že v celoti strošek podjetja in dajanje dodatnih olajšav podjetju po tej osnovi načeloma ni možno. Za ta del plač naj ne bi plačevali davka na izplačane plače, medtem ko je oprostitev plačila socialnih prispevkov za delodajalca sporna. Tudi oproščanje socialnih prispevkov za delojemalce za ta del plač je problematično, saj bi predvsem v manjših podjetjih hitro lahko prišlo do neupravičenega izogibanja plačila prispevkov.

(ii) Na ravni posameznika pa je pri plačilu »odložene dohodnine« potrebno izenačiti izplačila dela plač v delnicah in udeležbo na dobičku v delnicah. Izplačilo dela plač za namen pridobitve delnic matičnega podjetja v višini do 1 mesečne plače je zato oproščeno plačila takojšnje dohodnine. Dohodnina se obračuna ob prodaji delnice ali ob izstopu iz PLZ podobno kot v primeru udeležbe na dobičku.

(iii) “Odložena dohodnina” se obračunava samo za izplačila dela plač delavcem, zaposlenim po kolektivni pogodbi.

(iv) Alternativno je možno urediti izplačila dela plač za namen varčevanja v delnicah matičnega podjetja v PLZ podobno kot to velja za dodatno prostovoljno pokojninsko varčevanje v 2. stebru. Za pokojninsko varčevanje v 2. stebru velja v Sloveniji davčni režim EET. V tem primeru se podjetju pod določenimi pogoji priznajo izplačila kot strošek pri plačilu davka na dobiček, socialni prispevki delodajalca in delojemalca se ne plačujejo, posameznik pa uživa davčno olajšavo pri dohodnini največ v višini 5,844% (2. odstavek 301. člena ZPIZ-1) svoje plače letno oz. absolutnega zneska (dne 1.1.2002 je znašal 441.958,00 SIT), ki se letno revalorizira. Izstop iz PLZ v tem primeru je možen samo preko vstopa v pokojninsko zavarovanje 2. stebra. Pokojnine na tej osnovi so obdavčene z dohodnino, medtem ko pokojnine iz tretjega stebra niso obdavčene z dohodnino. 

Alternativna ureditev torej predvideva, da PLZ postane del pokojninskega varčevanja v drugem stebru. Institucionalna rešitev je dokaj preprosta. Vsak PLZ bi moral izbrati enega od odobrenih pokojninskih načrtov, kamor bi ob izstopu posameznikom nakazala privarčevana sredstva. Prednost take alternativne rešitve je v tem, da je sistem davčnih olajšav za posameznike in podjetja že določen v ZPIZ-1. Potrebno bi bilo določiti le pogoje pod katerimi uživajo vplačila v PLZ enak davčni položaj kot neposredna vplačila v odobren pokojninski načrt drugega stebra. Slabost take alternativne rešitve preko izhoda v 2. steber pokojninskega varčevanja pa je, da gre v bistvu samo za substitucijo že obstoječega prostovoljnega dodatnega pokojninskega varčevanja. Vplačila v PLZ bi se verjetno povečala na račun manjših neposrednih vplačil v že odobrene pokojninske načrte drugega stebra. V primeru predlagane “odložene dohodnine” in izhoda v 3. steber pokojninskega varčevanja pa gre za pomembne dodatne olajšave, ki bi omogočile dinamičen razvoj PLZ v Sloveniji.

Tabela 6.4.:

Primerjava udeležbe na dobičku in izplačila dela plač za namen pridobitve delnic matičnega podjetja s strani delavcev na kolektivni pogodbi

	
	Udeležba na dobičku

(izhod v 3.steber)
	Izplačilo dela plač

(izhod v 3.steber)
	Izplačilo dela plač

(izhod v 2.steber)

	Odvisnost od uspešnosti podjetja
	Neposredna
	Posredna
	Posredna

	Način nastanka

in *vrsta dohodka za posameznika


	Dodatna nagrada zaposlenim poleg plač

*dohodek iz premoženja
	Odpoved dela plač s strani zaposlenih

*osebni prejemek (plača)
	Kot dodatno prostovoljno pokojninsko zavarovanje 

*drugi prejemki iz delovnega razmerja

	Izplačila so strošek podjetja
	DA,

v primeru izpolnjevanja pogojev
	DA


	DA,

v primeru izpolnjevanja pogojev

	Plačevanje davka na izplačane plače


	NE
	NE (?)
	NE



	Plačevanje socialnih prispevkov
	NE


	DA (?)


	NE,

v primeru izpolnjevanja pogojev

	Pri posamezniku izplačila obdavčena z »odloženo dohodnino«
	DA,

v višini največ ene (1) plače
	DA,

v višini največ ene (1) plače
	NE,

obstaja pa davčna olajšava pri dohodnini do 5,844% letne plače


7. Zaključek
Na Ministrstvu za gospodarstvo v zadnjem času potekajo aktivnosti za drugačno pravno ureditev managerskih odkupov in lastništva zaposlenih. V okviru teh prizadevanj je strokovna delovna skupina (mag. Andreja Bohm, mag. Žiga Debeljak in Dean Mikolič) v oktobru 2002 pripravila delovno gradivo, ki vsebuje predloge za zakonsko ureditev lastništva zaposlenih v Republiki Sloveniji
. V nadaljevanju prikazujemo kratko primerjavo med predlogom delovne skupine in našim predlogom iz poglavja 6. Primerjava obeh predlogov je tudi primeren zaključek naše študije, saj se lepo pokaže kje se pojavljajo največje strokovne dileme in kje so potrebne jasne politične opredelitve.

Predlog ZUZDD iz leta 1997 ni upošteval dejstva, da je v Sloveniji notranje lastništvo že zelo razširjeno in ni predvidel nobene institucionalne ureditve lastništva zaposlenih. Predlog delovne skupine po drugi strani izhaja iz potrebe, da se institucionalno uredi lastništvo zaposlenih, medtem ko različni načini vstopanja v PLZ niso podrobno urejeni. Sistem udeležbe zaposlenih na lastništvu podjetja, ki ga je predlagala delovna skupina MG, ni povezan z morebitnimi udeležbami zaposlenih na dobičku podjetij. Menimo, da je potrebno za celovito ureditev PLZ oba predloga povezati v smiselno celoto, s tem, da se konsistentno uredijo davčne olajšave za različne možne kombinacije vplačil v PLZ, kot je prikazano v našem predlogu iz predhodnega poglavja.

Predlog delovne skupine MG postavlja PLZ kot dolgoročno varčevanje zaposlenih v delnicah matičnega podjetja, medtem ko dodatne spodbude za varčevanje za pokojnine niso predvidene. V našem predlogu želimo obstoječe notranje lastnike in dodatna vplačila v PLZ usmeriti v prostovoljno dopolnilno pokojninsko varčevanje 3. stebra.

Slika 7.1.: Predlog delovne skupine MG glede organiziranosti PLZ


Pri pravni organiziranosti PLZ delovna skupina MG predlaga ustrezno prilagojeni model družb za upravljanje (DZU) in vzajemnih skladov na podlagi ZISDU (glej Slika 7.1.) namesto že uveljavljene DP iz privatizacije. Prednosti predlagane ureditve so popolna diskontinuiteta z dosedanjo neprimerno privatizacijsko ureditvijo, večja strokovnost pri finančnem poslovanju PLZ in vsaj načeloma neodvisnost DZU od uprave matične družbe.

Največja prednost predlagane ureditve pa je na davčnem področju. PLZ, organiziran v obliki vzajemnega sklada, že avtomatično pridobi nekatere davčne ugodnosti. Vzajemni skladi niso pravne osebe in tako niso obdavčeni z davkom na dobiček. V primeru organiziranja PLZ v obliki DP je potrebno za zagotovitev enakega statusa spremeniti davčno zakonodajo. Vzajemni skladi tudi ne izplačujejo dividend, ampak se ustvarjeni dobiček reinvestira, imetniki kuponov pa ob izstopu realizirajo kapitalske dobičke. V primeru organiziranja PLZ v obliki DP smo predlagali spremembo zakonodaje, ki bi omogočila, da prejete dividende iz DP po določenem času ne bi bile obdavčene pri fizičnih osebah. V primeru vzajemnih skladov za to ni nobene potrebe, saj pri fizičnih osebah nastopajo le kapitalski dobički, ki pa v Sloveniji trenutno niso obdavčeni po preteku roka treh let. V primeru organiziranja PLZ v obliki vzajemnih skladov bi bilo potrebno torej dodatno davčno urediti samo dohodnino pri vstopih/izstopih v PLZ (koncept “odložene dohodnine”), davčne olajšave za zaposlene in podjetja pri udeležbi zaposlenih pri dobičku in davčne olajšave za oblikovanje rezerv za odkup lastnih delnic pri podjetjih, ki ne kotirajo na borzi.

Koncept organiziranja PLZ v obliki vzajemnih skladov avtomatično rešuje tudi nekatera pomembna vprašanja glede finančnega poslovanja PLZ, ki bi jih bilo potrebno v primeru DP podrobneje zakonsko urediti. Izstopi iz DP se izvajajo z odkupom lastnih deležev DP po »pravični ceni« in obstoječe omejitve za odkup lastnih delnic iz ZGD bi bilo potrebno pri tem odpraviti. V primeru vzajemnih skladov se izstopi vedno vršijo preko odkupa investicijskih kuponov s strani sklada na osnovi izračuna neto vrednosti sredstev. Takšne odkupe sklad financira s prodajo naložb (delnic matičnega podjetja) in uporabo zadržanih dobičkov, medtem ko so možnosti zadolževanja omejene. Tudi glede realiziranih kapitalskih dobičkov od prodaje delnic matične družbe in dividend izplačanih s strani matične družbe (dobički PLZ) velja, da se v vzajemnem skladu takšna likvidna sredstva avtomatično uporabijo za financiranje izstopov, medtem ko je v primeru DP potrebno predpisati prednostno uporabo dobička za te namene pred razdelitvijo dividend. 

Organiziranje PLZ v obliki vzajemnega sklada pa je manj primerno z vidika likvidnosti za zaposlene delničarje. DP v času varčevanja lahko izplačuje dividende, medtem ko vzajemni sklad lahko zagotavlja likvidnost samo z odkupom investicijskih kuponov. Možnosti delnih izstopov zaposlenih delničarjev s prodajo investicijskih kuponov pa seveda niso združljive z opredelitvijo, da se izstope iz PLZ neposredno poveže s pokojninskim varčevanjem. 

Med slabostmi organiziranja PLZ v obliki vzajemnih skladov so še relativno visoki stroški provizij DZU, nizka stopnja zaupanja javnosti v DZU-je in predvsem konflikt interesov, ki jih imajo DZU-ji v posameznih podjetjih, kot upravljalci PID-ov. Glede na močna nasprotja med zaposlenimi lastniki in zunanjimi lastniki (PID-i, KAD, SOD) v slovenskih podjetjih, si je težko zamisliti ureditev, kjer bi DZU-ji glasovali na skupščinah matičnih družb na podlagi sklepov, ki bi jih predhodno sprejeli zaposleni delničarji. Vzajemni skladi se torej kažejo kot ustrezna institucionalna rešitev za organiziranje PLZ, vendar pa je sporen predvsem način njihovega upravljanja preko DZU-jev. Po drugi strani so tudi institucionalne rešitve iz našega predloga (družba pooblaščenka, delničarski sporazumi, “delavsko podjetje”) še dokaj nedodelane in povezane s številnimi slabostmi. Pri pravni organiziranosti PLZ bi vsekakor veljalo proučiti vse možne alternative in dopustiti tudi nekaj možnosti izbire zaposlenim delničarjem glede na velikost in pomen PLZ v podjetju.

Glede organiziranosti in poslovanja PLZ predlaga delovna skupina MG številne rešitve, ki so podobne tistim, ki so podane v našem predlogu iz predhodnega poglavja. Primerjava obeh predlogov tako ponuja možnost za razmislek o alternativnih rešitvah za posamezna odprta vprašanja. Med pomembnejšimi konceptualnimi razlikami pa vseeno velja opozoriti še na naslednje:

(i) Delovna skupina MG predlaga davčne olajšave samo za vplačila podjetij v PLZ. Menimo, da je potrebno v primeru, da te olajšave niso izkoriščene s strani podjetij omogočiti dodatna vplačila v delnicah ali denarju s strani zaposlenih. Tovrstna vplačila zaposlenih morajo biti z vidika dohodnine obravnavana enako kot vplačila podjetij. (Podobno ureditev poznamo pri dodatnem pokojninskem zavarovanju v 2. stebru). Davčne olajšave za neposredna vplačila s strani zaposlenih so predpogoj, da se postopoma pritegne v PLZ večji del delnic, ki so jih le-ti dobili v privatizaciji.

(ii) Delovna skupina MG pri davčnih olajšavah za zaposlene ne razlikuje med zaposlenimi po kolektivni pogodbi in zaposlenimi po individualni pogodbi. V našem predlogu je najpomembnejša olajšava v obliki “odložene dohodnine” namenjena le zaposlenim po kolektivni pogodbi.

(iii) Delovna skupina MG ne predvideva kreditiranja zaposlenih za vstop v PLZ, medtem ko je v našem predlogu kreditiranje zaposlenih s strani DP predvideno v omejenem obsegu in pod določenimi pogoji (t.i. Levereged Equity Purchase Plan–LEPP). V obeh predlogih pa je vsebovana možnost omejenega zadolževanja s strani PLZ. 

(iv) V našem predlogu zagovarjamo načelo, da se PLZ v neborznih podjetjih lahko oblikuje samo pod pogojem, da je matično podjetje pripravljeno skleniti pogodbo o delnem odkupu lastnih delnic po “pravični ceni” v primeru izstopov, ki jih PLZ ne more financirati iz drugih prednostnih virov. Za ta obvezen odkup lastnih delnic morajo neborzna podjetja oblikovati dodatne rezerve v višini 10% delnic vključenih v PLZ, pri čemer uživajo nekatere davčne olajšave.

(v) Delovna skupina MG omejuje PLZ v borznih družbah na 20% in v neborznih družbah na 40%, kar pomeni da organizirani notranji lastniki ne morejo imeti večinskega nadzora v nobenem podjetju. Naš predlog izhaja iz dejstva, da notranji lastniki iz privatizacije že obvladujejo številna slovenska podjetja (nekatera tudi 100%) in želi urediti odnose med zaposlenimi delničarji, ter postaviti jasna pravila za vstopanje in izstopanje iz lastništva zaposlenih tudi v takšnih podjetjih.

Menimo, da je na podlagi analize različnih rešitev držav EU na področju finančne participacije zaposlenih v podjetjih, na podlagi predloga ZUZDD iz 1997, ki ureja udeležbo zaposlenih na dobičku in predloga delovne skupine MG, ki ureja organiziranost PLZ možno predlagati celovito ureditev PLZ, ki zadovoljuje vse tri temeljne cilje:

(1) Omogočiti prostovoljno in transparentno preoblikovanje prehodnega notranjega lastništva iz privatizacije v dolgoročne programe lastništva zaposlenih v javnih in nejavnih družbah, ki bodo osnovani na široki participaciji velikega števila zaposlenih.

(2) Spodbuditi nove vstope v PLZ in predvsem povezati vstope (vplačila) v PLZ s shemami udeležbe zaposlenih na dobičku in shemami izplačevanja dela plač za namen PLZ.

(3) Časovno odložiti izstope iz PLZ in predvsem povezati izstope (izplačila) iz PLZ s pokojninskim varčevanjem v tretjem stebru.

Predlog takšne ureditve lastništva zaposlenih z utemeljitvijo osnovnih rešitev smo podali v poglavju 6. Mnoge dileme ostajajo še odprte, vendar je različnih strokovnih podlag na posameznih področjih dovolj, da se sprejmejo rešitve, ki so najprimernejše z vidika celote in za katere je potrebno doseči širše družbeno soglasje. Projekt je zahteven prav zaradi prepletenosti številnih področij in njegova izvedba predpostavlja usklajeno delovanje Ministrstva za gospodarstvo, Ministrstva za finance, Ministrstva za delo, pa tudi predstavnikov delojemalcev in delodajalcev. Tudi v primeru načelnega soglasja vseh naštetih glede osnovnih izhodišč predstavlja izvedba projekta velik strokovni in administrativni izziv, saj bo potrebno uskladiti in približno istočasno sprejeti vsaj naslednje zakone in dopolnitve zakonov:

· Zakon o programu lastništva zaposlenih (ZPLZ)

· Zakon o udeležbi zaposlenih pri dobičku (ZUZDD)

· Dopolnitev zakona o dobičku pravnih oseb, zakona o dohodnini, zakona o pokojninskem in invalidskem zavarovanju –1, kjer bodo urejene davčne olajšave za podjetja in posameznike

· Dopolnitev kolektivnih pogodb, ki bodo povezala vplačila v PLZ s plačno politiko v gospodarstvu.

Države EU v zadnjem desetletju sistematično spodbujajo različne oblike finančne participacije zaposlenih, saj se zavedajo prednosti nagrajevanja zaposlenih v odvisnosti od rezultatov poslovanja podjetij. Glede na tradicijo samoupravljanja in neurejene razmere pri notranjem lastništvu po privatizaciji lahko v Sloveniji pričakujemo še dodatne pozitivne učinke od dolgoročno zasnovanega in pravno urejenega lastništva zaposlenih. Pri nas se to področje povezuje tako z uspešnostjo poslovanja podjetij na mikro nivoju, kot tudi z legitimnostjo velikih lastniških sprememb v gospodarstvu in s tem povezanim družbenim razslojevanjem med zaposlenimi delavci in managerji.
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� Mag. Andreja Bohm, mag. Žiga Debeljak, Dean Mikolič: Programi lastništva zaposlenih v Republiki Sloveniji (delovno gradivo, oktober 2002). 





�To je določal ZPPOLS
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