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Nagrajevanje zaposlenih z delnicami - zakaj ne?

Razlogi, da do določene stvari v praksi ne pride, so pogosto preprosti in jasni, a jih vpleteni ne želijo javno razkriti. Zato jih zavijejo v paket neprepričljivih vzrokov in poskrbijo, da zadeva ne napreduje. Nekaj takega se dogaja s sprejemanjem zakona, ki bi omogočal nagrajevanje zaposlenih z delnicami. Kje tiči dejanski problem? V bojazni zakonodajalca, da bodo podjetja na račun večjega deleža nagrajevanja v delnicah zmanjš(ev)ala redni del plače in iz tega naslova zmanjšala tudi tekoča plačila davkov in prispevkov. Zadržek je povsem legitimen, vendar ga je mogoče z določenimi instrumenti skoraj povsem nevtralizirati, ob tem pa še vedno doseči dolgoročno pozitivne učinke, ki jih nagrajevanje z delnicami prinaša. 

Sedanja zakonska ureditev opredeljuje izplačilo v delnicah kot boniteto, ki je obremenjena z vsemi davki in prispevki, katerih obveznost plačila nastopi takoj po prejemu oziroma preknjižbi delnice in ne šele ob prodaji delnice. Davek se torej plača vnaprej, osnova za obračun bonitete pa je razlika med nakupno in tržno vrednostjo delnice, ne glede na obstoj možnosti, da je tržna cena ob prodaji lahko tudi nižja kot ob izdaji delnice in bo obračunani (in plačani!) davek višji, kot bi bilo upravičeno glede na dejanski zaslužek. Prejemnik delnice (oziroma namesto njega izplačevalec - podjetje) mora torej denar odvesti, še preden je prejel dejanski priliv, kar izniči enega od pozitivnih učinkov izplačila v delnicah za podjetje, da nagrajevanje v delnicah ni odliv. Slovensko podjetje, ki bi se odločilo zaposlenim izplačati delnice, bi takoj, torej že ob izdaji, moralo v davčno in pokojninsko blagajno odvesti zajeten kup gotovine. Če bi se izplačilo izvedlo iz dobička, pa bi bila obdavčitev še za davek od dobička višja. Ker je takšna ureditev povsem destimulativna, ne preseneča, da se skoraj nobeno slovensko podjetje za tovrsten način nagrajevanja ne odloči.

Pa pozitivni učinki nagrajevanja zaposlenih z delnicami? 

Pred kakšnim letom dni smo obiskali zelo uspešno francosko multinacionalko, ki kotira na borzah v Parizu in New Yorku, kjer so v nekaj letih izpeljali zelo zahteven proces prestrukturiranja osnovne dejavnosti. Ker je pri tovrstnih procesih zelo pomembna motiviranost zaposlenih za stalno izboljševanje procesov, se je uprava ob soglasju večjih delničarjev odločila, da vsem zaposlenim, v vseh državah, kjer so prisotni, brezplačno podelijo določeno (enako) število delnic. Delničarji in uprava so prepričani, da bo to pozitivno vplivalo na pripadnost in interes zaposlenih za boljše in dolgoročno stabilne rezultate podjetja. Tudi za podjetje je tak način motiviranja zaposlenih ugoden, saj izdaja novih delnic ne potegne za seboj odliva denarja, hkrati pa zaradi povečanja kapitala pozitivno vpliva na kapitalsko ustreznost podjetja. Pa tudi država bo – takrat, ko bodo delnice prodane - dobila prilive iz naslova kapitalskih dobičkov. 

Programi nakupov delnic s popustom, opcijsko nagrajevanje in drugi načini nagrajevanja zaposlenih z delnicami so običajen način vzpodbujanja notranjega lastništva v mnogih evropskih državah, tudi pri naših sosedih v Avstriji (npr. Voestalpine, Austrian Post, Airport Vienna,...), saj pri zaposlenih poleg primarnega interesa po povečevanju plače vzpodbuja tudi interes po izboljšanju in dolgoročni rasti rezultatov podjetja in na ta način delno premošča nasprotje med zaposlenimi in lastniki. S tem se vzpodbujajo poslovne odločitve, pri katerih je večji poudarek na izboljšani ekonomiki poslovanja in dolgoročni vzdržni rasti, bolj angažiranem iskanju notranjih rezerv, zmanjševanju tveganj, skratka poslovnih rešitev, ki v skrajni fazi prispevajo k rasti rezultata in vrednosti družbe. Slednje pa ni pomembno le z vidika delničarja, temveč tudi države, saj se s tem krepi njena gospodarska moč. Stabilno, v razvoj podjetij usmerjeno lastništvo je zagotovo eden od elementov trdnosti gospodarstva, še posebej v fazah padajočih gospodarskih ciklov, ko predvsem špekulativni kapital hitro menja svoje naložbe.  

Pri mnogih ima notranje lastništvo in vse, kar bi kakorkoli dišalo po samoupravljanju, že apriori negativen prizvok. Poudariti je potrebno, da ne govorim o pretežnem lastništvu, temveč zgolj o participaciji, ki ima poleg funkcije varčevanja v delnicah podjetja, kjer je nekdo zaposlen, tudi namen okrepitve povezave med družbo in zaposlenim. Zaposleni so torej le eden od družbenikov in nimajo pretežnega lastništva (npr. do 10 odstotkov), so pa v vlogi lastnikov bolj zainteresirani za rast in stabilen razvoj podjetja. 

V Sloveniji zaradi zgoraj navedenega primerov nagrajevanja z delnicami ni veliko, najdemo jih pri bankah v pretežni tuji lasti (Societe Generale, Reiffeisen Krekova banka,...), kjer so zaradi programa notranjega lastništva krovne družbe le-tega bili deležni tudi slovenski zaposleni. A zaradi visoke obdavčitve so se večinoma odločili za vplačilo le minimalnih zneskov, ki jih je program omogočal. Rezultati banke Societe Generale kažejo, da je bila odločitev za vključitev zaposlenih prava, saj je njihova delnica v zadnjih treh letih visoko prekosila indeks CAC, tako kot je to značilno za mnoga podjetja, kjer imajo zaposleni značajen delež.

Med skupine lastnikov, zainteresiranih za dolgoročno rast, pa sodijo tudi družine in menedžment. Po raziskavi banke Credit Swiss so podjetja, kjer imajo ustanovna družina ali management v lasti vsaj 10 odstotni delež, boljši donos v primerjavi s podjetji z razpršenimi lastniki. Od leta 1996 je tako imenovani indeks SSFI, v katerega so vključene te družbe, povprečno za 8 odstotkov letno uspešnejši od  donosnosti javnih družb z razpršenim lastništvom. Kot enega najpomembnejših razlogov navajajo dolgoročni strateški fokus in ne usmeritev v kratkoročne kvartalne rezultate, saj nameravajo taki lastniki podjetja zapustiti svojim otrokom, pomembna pa je tudi večja usklajenost interesov menedžerja in lastnika. 

Različni lastniki imajo lahko za isto podjetje različne scenarije razvoja. Eni bodo podpirali dolgoročno rast in razvoj, drugi pa bodo morda v podjetju videli priložnost hitrega zaslužka z ukinitvijo določenih dejavnosti in razprodajo premoženja. Imamo managerje, ki znajo razvijati, pa tudi take, ki izpeljejo drugi scenarij. In če kot manager lahko izbiram, za kakšne lastnike bi bila pripravljena delati, bi izbrala prve. Za slovenska podjetja si želimo lastnikov, ki bodo podpirali njihovo rast in razvoj skozi daljše obdobje. Državljani, zaposleni in menedžment bodo prav gotovo bolj in z večjim razumevanjem podprli razvojne načrte domačih podjetij, saj je od njihove usode odvisna tudi usoda njih samih in njihovih otrok. Če sprejmemo to tezo, ostane potrebna le še sprememba zakonodaje, ki bi namesto visoke obdavčitve stimulirala dolgoročno vlaganje v delnice domačih podjetij. Mislim, da se nam ni potrebno sramovati svoje preteklosti, ampak moramo znati iz nje potegniti predvsem tisto, kar je bilo pozitivnega. In prepričana sem, da lahko ob tem nastane odličen evropski zakon, vreden posnemanja.  
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