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SEZNAM KRATIC IN OKRAJŠAV 

 

Analiza FI za spodbujanje  
udeležbe delavcev v  
lastništvu podjetij           Analiza potreb trga in vrzeli financiranja za izvajanje finančnih instrumentov 

za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetij kot nadgradnja 
Predhodne ocene potreb trga in vrzeli financiranja na trgu za izvajanje 
finančnih isntrumentov v programskem obdobju 2021–2027 

EK              Evropska komisija 

EKP     evropska kohezijska politika  

ESRR     Evropski sklad za regionalni razvoj 

ESS +     Evropski socialni sklad plus 

ESIF     evropski strukturni in investicijski skladi 

ESOP     Employee Stock Ownership Plan 

EU     Evropska unija  

FI finančni instrument 

FI compass študija ESS+ študija o delavskih odkupih v Sloveniji (FI compass, april 2025) (ang. 
ESF+ Study on Workers Buyout in Slovenia) 

 
LZD lastniška zadruga delavcev 

MGTŠ Ministrstvo za gospodarstvo, turizem in šport 

NIFI Načrt izvajanja finančnih instrumentov 

Predhodna ocena FI iz  
leta 2022  Predhodna ocena potreb trga in vrzeli financiranja na trgu za izvajanje 

finančnih instrumentov v programskem obdobju 2021–2027  

OU  Organ upravljanja – Ministrstvo za kohezijo in regionalni razvoj 

SC  specifični cilj 

SOF  Sporazum o sofinanciranju 

SID banka  SID – Slovenska izvozna in razvojna banka, d.d. Ljubljana 

Študija ocene tržne vrzeli  Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog 
oblikovanja finančnih instrumentov (Kapitalska Genetika d.o.o. in Inštitut za 
Ekonomsko demokracija, končno poročilo, 2025) 

Analiza lastniških struktur  Analiza lastniških struktur v slovenskem gospodarstvu in potenciala za 
spodbujanje družbeno odgovornega lastništva, ciljni raziskovalni projekt, 
Univerza v Ljubljani, september 2025  

Uredba 2021/1060/EU Uredba (EU) 2021/1060 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 24. junija 2021 
o določitvi skupnih določb o Evropskem skladu za regionalni razvoj, 
Evropskem socialnem skladu plus, Kohezijskem skladu, Skladu za pravični 
prehod in Evropskem skladu za pomorstvo, ribištvo in akvakulturo ter 
finančnih pravil zanje in za Sklad za azil, migracije in vključevanje, Sklad za 
notranjo varnost in Instrument za finančno podporo za upravljanje meja in 
vizumsko politiko (konsolidirano besedilo z dne 25. 10. 2025) 
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Uredba EKP Uredba o izvajanju uredb (EU) in (Euratom) na področju izvajanja evropske 
kohezijske politike v obdobju 2021–2027 za cilj naložbe za rast in delovna 
mesta (Uradni list RS, št.  21/2023 z dne 17. 2. 2023, s spremembami) 

PEKP       Program evropske kohezijske politike v obdobju 2021–2027 v Sloveniji 

PT     posredniško telo 

WBO     delavski odkup (ang. workers’ buyout) 

ZJN-3 Zakon o javnem naročanju (ZJN-3) (Uradni list RS, št. 91/15, 14/18, 121/21, 
10/22, 74/22 – odl. US, 100/22, NUZSZS, 28/23, 88/23 – ZOPNN-F in 83/25 – 
ZOUL, s spremembami)        
  

Zasebno podjetje podjetje v (delni) lasti fizičnih oseb izven organiziranega trga  

ZLZD Zakon o lastniški zadrugi delavcev 

 

  

https://www.uradni-list.si/glasilo-uradni-list-rs/vsebina/2015-01-3570
https://www.uradni-list.si/glasilo-uradni-list-rs/vsebina/2018-01-0588
https://www.uradni-list.si/glasilo-uradni-list-rs/vsebina/2021-01-2575
https://www.uradni-list.si/glasilo-uradni-list-rs/vsebina/2022-01-0107
https://www.uradni-list.si/glasilo-uradni-list-rs/vsebina/2022-01-1705
https://www.uradni-list.si/glasilo-uradni-list-rs/vsebina/2022-01-2511
https://www.uradni-list.si/glasilo-uradni-list-rs/vsebina/2023-01-0530
https://www.uradni-list.si/glasilo-uradni-list-rs/vsebina/2023-01-2599
https://www.uradni-list.si/glasilo-uradni-list-rs/vsebina/2025-01-2953
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1 UVOD 

 

Finančni instrumenti so v Sloveniji del izvajanja evropske kohezijske politike (EKP) in kot povratni vir 
financiranja dopolnjujejo nepovratne vire. Mednje spadajo različne oblike kapitalskih, garancijskih in 
posojilnih instrumentov, ki spodbujajo oziroma financirajo trajnostno gospodarsko rast in razvoj ter 
inovacijska vlaganja. V obdobju 2021–2027 je v okviru EKP pomembna novost spodbujanje kombiniranja 
finančnih instrumentov in nepovratnih virov v okviru ene operacije, kar dodatno prispeva k učinkovitosti 
celotnega ukrepa. Okvir za uporabo finančnih instrumentov EKP v Sloveniji v obdobju 2021–2027 urejata 
Program evropske kohezijske politike v obdobju 2021–2027 v Sloveniji (PEKP)1 in Sporazum o partnerstvu 
med Slovenijo in Evropsko komisijo za obdobje 2021–20272.  

V Sloveniji se prek Ministrstva za gospodarstvo, turizem in šport (MGTŠ), ki je posredniško telo, že izvaja 
operacija Finančni instrumenti 2021–2027, ki se financira s sredstvi Evropskega sklada za regionalni razvoj 
(ESRR), in sicer za pet specifičnih ciljev (SC) (SC RSO 1.1, SC RSO 1.3, SC RSO 2.1, SC RSO 2.6 in SC RSO 5.1), 
v vrednosti 190 mio EUR EU sredstev. Na podlagi sklepa Vlade Republike Slovenije št. 54402-2/2024/3 z dne 
26. 6. 2024 se navedena operacija izvaja preko strukture holdinškega sklada. MGTŠ je v postopku javnega 
naročanja (in-house oddaja naročila v skladu z 28. členom Zakona o javnem naročanju (ZJN-3)) oddal 
upravljanje holdinškega sklada SID banki. Z dnem 17. 3. 2025 je bila izdana odločitev o podpori za navedeno 
operacijo s strani organa upravljanja (OU), 28. 3. 2025 pa je bil podpisan Sporazum o financiranju med 
MGTŠ in SID banko.  

Predhodna ocena od organa upravljanja zahteva, da zagotovi dokaze o ustreznosti predvidenega 
finančnega instrumenta glede na ugotovljeno tržno nepopolnost ali neoptimalne naložbene razmere ter 
zagotovi, da bo finančni instrument prispeval k doseganju ciljev PEKP in ciljev financiranja iz evropskih 
strukturnih in investicijskih skladov (ESIF). Uspešno zaključena predhodna ocena OU omogoča, da 
obravnava najpomembnejše tržne vrzeli in opredeli prioritete za dodelitev javnih virov v skladu s PEKP. 
Finančni instrumenti se uvedejo za podporo naložbam, za katere se pričakuje, da bodo finančno izvedljive, 
vendar ne prejemajo zadostnega financiranja iz tržnih virov.  

V skladu z 58. členom Uredbe (EU) 2021/1060 ustrezna podpora iz ESIF preko finančnih instrumentov 
temelji na predhodni oceni, za pripravo katere je odgovoren OU. Predhodna ocena se mora zakljčiti, preden 
OU finančnemu instrumentu dodeli programske prispevke.  

Predhodna ocena mora vključevati najmanj naslednje elemente: 
- predlagani znesek programskega prispevka za finančni instrument in oceno učinka finančnega 

vzvoda, vključno s kratko obrazložitvijo, 
- predlagane finančne produkte, ki se ponudijo, vključno z morebitno potrebo po diferencirani 

obravnavi vlagateljev, 
- predlagano ciljno skupino končnih prejemnikov, 
- pričakovan prispevek finančnih instrumentov k doseganju specifičnih ciljev. 

Finančni instrumenti so ključni mehanizem za uresničevanje razvojnih ciljev EU in Slovenije, saj omogočajo: 
- podporo gospodarskim subjektom na prednostnih področjih, kar prispeva k dolgoročnim razvojnim 

ciljem države, 
- spodbujanje trajnostne rasti, inovacij in gospodarskega razvoja, 
- vračljivost sredstev in s tem ponovno uporabo denarja za nadaljnje projekte, 
- učinek finančnega vzvoda – pritegnejo dodatna sredstva iz zasebnega sektorja. 

Dobro zasnovani finančni instrumenti imajo v primerjavi z nepovratnimi sredstvi vsaj tri prednosti: 
- Finančni vzvod (aktiviranje dodatnih zasebnih in/ali javnih sredstev kot dopolnitev začetnih javnih 

vložkov) – na ta način povečujejo celoten obseg naložb v gospodarstvo, omogočajo učinkovito 
dodelitev kapitala ter spodbujajo razvoj finančnih in kapitalskih trgov. V primeru garancij delujejo 

 
1 Programski dokumenti za obdobje 2021–2027 - Evropska sredstva 
2 Koncna-potrjena-verzija-iz-SFC.pdf 

https://evropskasredstva.si/evropska-kohezijska-politika/kljucni-dokumenti/programski-dokumenti-za-obdobje-2021-2027/
https://evropskasredstva.si/app/uploads/2022/09/Koncna-potrjena-verzija-iz-SFC.pdf
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kot multiplikator, saj finančna sredstva predstavljajo zgolj rezervacijo za potencialne unovčitve 
garancij.  

- Revolving značaj - zaradi narave sredstev ESIF, dodeljenih finančnemu instrumentu, se ta ista 
sredstva zaradi svoje povratnosti lahko uporabijo v več ciklih v okviru istega ali drugega finančnega 
instrumenta in tako dolgoročno spodbujajo razvojno in gospodarsko aktivnost.  

- Odplačnost finančnega instrumenta - dejstvo, da je treba posojila odplačati in jamstva sprostiti 
oziroma pri kapitalskih naložbah vrniti, načeloma lahko vpliva na obnašanje končnih prejemnikov, 
privede do bolj smotrne porabe javnih sredstev in zmanjša verjetnost, da končni prejemniki 
postanejo odvisni od javne podpore. Donosnost finančnih instrumentov naj bi naslovila to 
deformacijo trga ter prejemnike motivirala k boljšemu gospodarjenju s prejetimi sredstvi, s tem pa 
vplivala tudi na povečanje njihove konkurenčnosti in racionalno delovanje na trgu. 
 
 

 

2 CILJI PREDHODNE OCENE ZA FINANČNI INSTRUMENT ZA  SPODBUJANJE 
UDELEŽBE DELAVCEV V LASTNIŠTVU PODJETJA 

 

V skladu z določbami Uredbe (EU) 2021/1060 se finančni instrumenti oblikujejo na podlagi izdelane 
predhodne ocene. Splošni cilj predhodne ocene je oceniti smotrnost uporabe finančnega instrumenta glede 
na prevladujočo tržno nepopolnost in zagotoviti, da bo finančni instrument prispeval k doseganju ciljev 
PEKP 2021–2027 in ESIF.  

Predhodna ocena3 zagotavlja podlago za umestitev finančnega instrumenta v specifične cilje PEKP in oceno 
glede utemeljitve prispevka iz ESIF glede na specifičnost področja spodbujanja udeležbe delavcev v 
lastništvu podjetij in glede utemeljitve prispevka iz ESS+ na podlagi naslednjih aktivnosti: 

- nadgradnja že izvedene Predhodne ocene finančnih instrumentov iz leta 2022, da se oceni potrebe 
trga in vrzeli financiranja na trgu, 

- opredelitev ustreznih ciljnih skupin, za katere se opredeli programiranje na nacionalni in regionalni 
ravni in za katere se na trg plasirajo finančni produkti, 

- določitev obsega in značilnosti tržne vrzeli pri financiranju spodbujanja udeležbe delavcev v 
lastništvu podjetij s strani delavcev (zaposlenih), 

- predlog naložbene strategije z opredeljenim finančnim produktom za izbrane ciljne skupine, 
- zasnova finančnega instrumenta, ki bo izvedljiv v okviru ESS+, skladen s potrebami trga in 

zmožnostmi komercialnih bank in uravnotežen iz vidika tveganja, donosnosti in družbenega učinka 
ter bo vključeval zahteve PEKP, 

- opredelitev načina, ki bi čimprej omogočil dostop do finančnega instrumenta in maksimiziral 
možne pozitivne učinke podpore za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetij. 

  

 
3 FI compass študija oziroma smernice glede izvedbe predhodne analize trga Guidance for Member States on Article 37(2) CPR – Ex-ante 

assessment. 

https://www.fi-compass.eu/sites/default/files/publications/EC_Guidance-Member-States-Ex-ante%20assessment_0.pdf
https://www.fi-compass.eu/sites/default/files/publications/EC_Guidance-Member-States-Ex-ante%20assessment_0.pdf
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3 SPREMEMBA PEKP ZA FINANČNI INSTRUMENT ZA SPODBUJANJE UDELEŽBE 
DELAVCEV V LASTNIŠTVU PODJETJA V OKVIRU ESS+ 

 

3.1 Pobuda EK za vzpostavitev Finančnega instrumenta za spodbujanje udeležbe 
delavcev v lastništvu podjetja v Sloveniji 

 

V letu 2025 je Evropska komisija (EK) v okviru spletne platforme FI compass izvedla študijo WBO FI compass 
za Slovenijo4, v okviru katere je med drugim v poglavju 8.4. Praktični nasveti za organe upravljanja podala 
usmeritve: 

• OU v Sloveniji bi moral pristopiti k analizi ali/in pregledu, kako bi se lahko obstoječi in/ali 
načrtovani finančni instrumenti uporabili za podporo spodbujanju udeležbe delavcev v lastništvu 
podjetij. 

• Nacionalni organi in OU v Sloveniji bi lahko izvedli študijo o tržnem povpraševanju po delavskih 
odkupih in v nadaljevanju podprli strokovno znanje tehnične pomoči za ustvarjanje okolja, ki 
spodbuja udeležbo delavcev v lastništvu podjetij. To bi se lahko doseglo z zagotavljanjem spodbud 
za širjenje svetovalnih storitev in razvojem celovitih podpornih programov za razvoj delavskih 
odkupov v obliki izobraževalnih programov, delavnic ali platform za izmenjavo znanja glede 
specifičnih instrumentov, izzivov in priložnosti v zvezi z delavskimi odkupi. 

• Vladne institucije, zlasti Ministrstvo za finance, Ministrstvo za gospodarstvo, turizem in šport, 
Ministrstvo za delo, družino, socialne zadeve in enake možnosti ter Ministrstvo za solidarno 
prihodnost, ki so vsi naklonjeni spodbujanju udeležbe delavcev v lastništvu podjetij, bi morali začeti 
razpravo z relevantnimi deležniki, kot sta EK in Evropska investicijska banka, o tem, kakšno 
institucionalno okolje bi lahko EU ponudila nacionalnim vladam za spodbujanje udeležbe delavcev 
v lastništvu podjetij.  

 

3.2 Sprememba PEKP v delu Finančni instrument za spodbujanje udeležbe 
delavcev v lastništvu podjetja 

 

Finančni instrument za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja je v skladu z intervencijsko 

logiko PEKP in prispeva k prednostni nalogi 6 Znanja in spretnosti ter odzivni trg dela ter SC ESO 4.4. 
Spodbujanje prilagajanja delavcev, podjetij in podjetnikov na spremembe, aktivnega in zdravega staranja 
ter zdravega in dobro prilagojenega delovnega okolja, ki obravnava tveganja za zdravje (ESS+). Z 
mehanizmom spodbujanja udeležbe delavcev v lastništvu podjetij se spodbuja ohranjanje delovnih mest in 
krepitev aktivnega vključevanja zaposlenih v procese upravljanja ter lastništva podjetij. Intervencijska logika 
SC ESO 4.4. temelji na predpostavki, da sta aktivacija in dolgoročna vključenost na trg dela ključni za 
zmanjševanje brezposelnosti in socialne izključenosti, kar spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu 
podjetij neposredno podpira. Uporaba finančnega instrumenta je skladna z izvedeno študijo Študija ocene 
tržne vrzeli, ki je naslovila tržno vrzel na področju spodbujanja udeležbe delavcev v lastništvu podjetij, 
predlagala ustrezne finančne instrumente in izpostavila potrebo po alternativnih oblikah lastništva in 
vključevanja delavcev, zlasti v primeruprestrukturiranja podjetij, prenehanja delovanja ali problema 
nasledstva (upokojevanje lastnikov).  

V naslednjih desetih letih bo v Sloveniji lastništvo zamenjalo približno 4.000 podjetij, ki zaposlujejo skoraj 
150.000 ljudi5. To pomeni, da bo na tisoče podjetnikov pred ključno odločitvijo, kako zagotoviti kontinuiteto 
poslovanja in dolgoročno uspešnost podjetja. Prenos lastništva podjetij je eden ključnih trenutkov v 

 
4 ESF+ Study on Workers’ Buyout in Slovenia. 
5 ESF+ WBO Final Report_RTW.pdf 

https://www.fi-compass.eu/library/market-analysis/esf-study-workers-buyout-slovenia
https://www.fi-compass.eu/sites/default/files/publications/ESF%2B%20WBO%20Final%20Report_RTW.pdf
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življenjskem ciklu vsake organizacije. Podjetniki imajo na razpolago več možnosti – podjetje lahko 
prepustijo družinskim članom, ga prodajo ali pa vključijo zaposlene v lastništvo, bodisi z modelom 
lastniških zadrug delavcev bodisi z drugimi oblikami prestrukturiranja. Ob tem pa se odpirajo tudi 
pomembna računovodska, davčna in strateška vprašanja. 

Pilotni projekt Finančni instrument za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja prispeva tudi k 
horizontalnim ciljem kohezijske politike, saj: 

• podpira socialno ekonomijo in inovativne modele lastništva, 

• spodbuja enake možnosti in sodelovanje delavcev pri odločanju, 

• dolgoročno zmanjšuje gospodarsko in socialno neenakost, 

• vzpostavlja potencial za vzdržno lastništvo in krepitev lokalnih ekonomij. 

 

3.3 Vloga finančnega instrumenta v programu 
 

Glavni družbeno-ekonomski izzivi, ki jih naslavlja predlagani Finančni instrument za 
spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja 

 

Družbeno-ekonomski izzivi izhajajo iz naslednjih tržnih nepopolnosti, ki zavirajo stabilen gospodarski 
razvoj in ohranjanje delovnih mest v regiji: 

• Neuspešno nasledstvo podjetij: v številnih zasebnih podjetjih prihaja do težav pri prenosu 
lastništva na naslednjo generacijo zaradi pomanjkanja ustreznih mehanizmov financiranja 
odkupa podjetja. Brez tega lastniki pogosto zaprejo podjetje ali ga prodajo zunanjim kupcem, kar 
lahko vodi v izgubo lokalnih delovnih mest in znanja. 

• Pomanjkanje dostopa do kapitala: podjetja, ki želijo izvesti odkup ali prestrukturiranje, pogosto 
ne dobijo zadostnih ali ugodnih finančnih sredstev na trgu, saj banke ocenjujejo takšne projekte 
kot tvegane. To omejuje razvoj, inovacije in dolgoročno vzdržnost poslovanja. Instrument bo 
zapolnil vrzel s financiranjem pod ugodnejšimi pogoji in s tem omogočil izvedbo projektov, ki bi 
sicer ostali nerealizirani. 

• Izguba delovnih mest in socialna varnost: če ni mehanizmov za pravočasno ukrepanje, propad 
podjetij vodi v množično izgubo delovnih mest, kar ima negativne posledice za lokalno skupnost, 
regijo in širše gospodarstvo. S spodbujanjem uspešnega nasledstva in zagotavljanjem 
premostitvenega financiranja bo instrument prispeval k ohranitvi obstoječih delovnih mest ter 
krepitvi socialne kohezije. 

• Pomanjkanje znanja in izkušenj z delavskimi odkupi: brez tovrstnih znanj se povečujejo tveganja 
za slabo zasnovano ali izpeljano vzpostavitev lastništva zaposlenih. 

 

Prispevek Finančnega instrumenta za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjet ij k 
SC ESO 4.4. 

 

Predlagani finančni instrument neposredno prispeva k doseganju SC ESO 4.4, ki se osredotoča na 

spodbujanje socialnega podjetništva, ohranjanje delovnih mest ter podporo nasledstvu podjetij. 

S tem instrumentom se bo zagotovil dostop do finančnih virov za zaposlene, na primer v okviru zadrug, ki 
želijo izvesti odkup podjetja na način, da je zagotovljeno široko in razpršeno delavsko lastništvo oziroma 
solastništvo zaposlenih. Kadar ni družinskega nasledstva, se s prenosom lastništva na zaposlene oziroma 

delavskim odkupom prepreči zaprtje podjetij in posledična izguba delovnih mest. 

Hkrati bi finančni instrument spodbujal udeležbo delavcev v lastništvu podjetij, zadruge in druge oblike 
socialnega podjetništva, kjer zaposleni skupaj prevzamejo odgovornost za nadaljevanje poslovanja. To 

krepi lokalno gospodarstvo, ohranja delovna mesta v lokalnem okolju ter prispeva k socialni vključenosti in 
trajnostnemu razvoju. 
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Finančni instrument za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja neposredno podpira cilje PEKP, 
saj: 

• omogoča stabilnost oziroma preživetje podjetij, ki bi sicer lahko propadla, 

• prispeva k ohranjanju obstoječih delovnih mest in ustvarjanju novih priložnosti za zaposlovanje, 

• krepi socialno ekonomijo, saj spodbuja podjetniške modele, kjer dobiček ni edini cilj, temveč tudi 
družbena korist, 

• blaži negativne učinke gospodarskih in demografskih sprememb, kot sta staranje lastnikov podjetij 
in pomanjkanje naslednikov. 

 
Finančni instrument za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja neposredno prispeva k 
pričakovanim rezultatom SC ESO 4.4, saj omogoča: 

• ohranitev delovnih mest, 

• izboljšanje delovnih pogojev in varnosti zaposlitve, 

• spodbujanje sodelovanja delavcev pri upravljanju (in lastništvu) podjetij, 

• medgeneracijsko sodelovanje, prenos znanja in usposobljenosti med generacijami, 

• spodbujanje poklicne mobilnosti, 

• vseživljensko učenje in vključevanje na trg dela, 

• spodbujanje udeležbe zaposlenih v lastništvu podjetja. 

 
Finančni instrument za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja bi omogočil financiranje 

projektov, ki brez dostopa do namenskih virov pogosto ne bi bili izvedljivi, na primer: 

• odkupi podjetij s strani zaposlenih ali zadrug, 

• prestrukturiranje podjetij, 

• ohranjanje delovnih mest v podjetjih, ki bi sicer zaradi neuspešnega nasledstva ali likvidnostnih 
težav prenehala delovati. 

Skupaj ti ukrepi tvorijo celovit okvir, ki zagotavlja ne le financiranje, ampak tudi znanje, podporo in ugodne 

pogoje za dolgoročno uspešnost podprtih projektov. Tako finančni instrument za spodbujanje udeležbe 
delavcev v lastništvu podjetja zapolnjuje ključno vrzel v financiranju, ki je pogosto glavni razlog, da podjetja 
ne morejo izvesti nasledstva. S tem se dosega večja sinergija med različnimi ukrepi programa, kar povečuje 

učinek javnih sredstev in prispeva k dolgoročni trajnosti rezultatov. 

 

Umestitev Finančnega instrumenta za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja 
v PEKP 

 

Finančni instrument je del oblik podpore v okviru SC ESO 4.4 in je vzpostavljen kot samostojen finančni 
instrument za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja. Ni podrejen nepovratni shemi, ampak 

je ločeno strukturiran ukrep v okviru istega SC ESO 4.4. 

Gre za finančni instrument, ki je vpeljan kot pilotni projekt v Sloveniji, s čimer se testira možnost uporabe 
povratnih oblik podpore v okviru ciljev, ki so tradicionalno podprti z nepovratnimi sredstvi. Namen 

finančnega instrumenta je dopolnjevati obstoječe mehanizme podpore (kot so nacionalne sheme ali ESS+ 
ukrepi), vendar ni neposredno vezan znotraj kombinirane sheme (blending) skupaj z nepovratnimi sredstvi. 

V arhitekturi programa Finanči instrument za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja zavzema 
dopolnilno funkcijo, saj ponuja alternativno obliko financiranja za ciljno skupino, ki je sposobna vračati 

sredstva, ter s tem omogoča učinkovitejšo porabo kohezijskih sredstev. 
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Logika intervencije 

 

Namen vzpostavitve Finančnega instrumenta za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja je 
zagotoviti spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetij s pomočjo namenskega finančnega 
instrumenta, ki zagotavlja dostop do kapitala, dopolnjuje tržni kapital in ohranja podjetja ter delovna 

mesta. 

Ocena potreb: 

• veliko podjetij v Sloveniji (zlasti družinskih podjetij oziroma podjetij, ki so v zasebni lasti manjšega 
števila lastnikov in se z njihovimi lastniškimi deleži ne trguje na organiziranem trgu (ang. closely 
held companies), vendar to velja tudi za druga podjetja, vključno z nekaterimi velikimi podjetji) se 
sooča z izzivi prenosa lastništva zaradi problema nasledstva oziroma staranja lastnikov, 

• vprašanje nerešenega nasledstva ni omejeno na velikost podjetja, je pa v Sloveniji znaten del 
zaposlenih v malih in srednje velikih podjetjih. Tudi raziskava Univerze v Ljubljani kaže, da ima 
samo 25 % lastnikov malih in srednje velikih podjetij (MSP) izdelan nasledstveni načrt6, 

• brez možnosti odkupa podjetja s strani zaposlenih obstaja veliko tveganje za propad podjetij in 
izgubo delovnih mest, 

• zaposleni na drugi strani nimajo dostopa do ustreznega kapitala, usposobljenosti in podpore za 
izvedbo udeležbe delavcev v lastništvu podjetij, 

• tržni kapital (banke, vlagatelji) se redko zanimajo za tovrstne transakcije zaradi višjega tveganja in 
nizke donosnosti samega finančnega instrumenta.  

 

Učinki Finančnega instrumenta za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja 

 

Kratkoročni: 
o ohranjena delovna mesta, 

o povečanje podjetniške participacije zaposlenih in krepitev zaupanja med zaposlenimi, 
o sodelovanje in lokalna odgovornost, 

o večja stabilnost podjetij po odkupu, 
o vzpostavitev trajnostnega modela prenosa lastništva, 
o večja dostopnost kapitala za odkup brez izrivanja tržnega kapitala. 

 

Dolgoročni: 
o prispevek k pametni in vključujoči rasti (cilji PEKP - cilj politike 4), 

o krepitev podjetniškega sektorja in produktivnosti,  
o zmanjšanje regionalnih razvojnih razlik, 

o strukturno povečanje deleža participativnih in trajnostno naravnanih podjetij, 
o družbena kohezija in večja lastniška demokracija. 

 

Predpostavke za uspešno izvedbo finančnega instrumenta: 

• obstaja zadostno število podjetij brez nasledstva ali s potencialom za spodbujanje udeležbe 
delavcev v lastništvu podjetij – ciljne skupine so zasebna podjetja, kjer lastniki nimajo naslednika, 

• zaposleni so motivirani za vstop v lastniško strukturo – zaposleni sprejemajo odgovornost in 
tveganje, 

 
6 https://www.gov.si/assets/ministrstva/MSP/Ekonomska-demokracija/Analiza-lastniskih-struktur-v-slovenskem-gospodarstvu-CRP-

2025.pdf 



11 

 

• obstaja pravni okvir ki omogoča udeležbo delavcev v lastništvu podjetij – že sprejeta zakonodaja v 
Sloveniji, 

• na voljo je institucionalna podpora (svetovalci, zadruge, posredniki), 

• tržni akterji ne zagotavljajo primerljivega instrumenta, Finančni instrument za spodbujanje 
udeležbe delavcev v lastništvu podjetja pa bo naslovil to tržno vrzel. 

Zunanji dejavniki, ki lahko vplivajo na uspešnost izvedbe finančnega instrumenta: 

• makroekonomske razmere – višje obresti lahko zmanjšajo zanimanje za zadolževanje, upad 
gospodarske rasti lahko zniža vrednotenje podjetij, 

• demografski trendi – naraščajoče število podjetij brez nasledstva, 

• sprememba zakonodaje – davčne spodbude ali ovire za prenos lastništva se urejajo z novim 
Zakonom o lastniški zadrugi delavcev (ZLZD)7. 
 

 

Finančna dodelitev za Finančni instrument za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu 
podjetja v okviru PEKP 

 

Za izvajanje Finančnega instrumenta za spodbujanja udeležbe delavcev v lastništvu podjetij je bilo v okviru 

spremembe PEKP na SC ESO 4.4 v letu 2025 dodeljenih 8,5 mio EUR EU sredstev. Pri tem so se upoštevale 
prihodnje možnosti širjenja in prilagodljivost za povečanje dodelitve glede na povpraševanje in učinkovitost. 

Finančni instrument je zasnovan modularno in prilagodljivo, zato: 

• lahko deluje kot pilotni instrument v začetni fazi (8,5 mio EUR EU sredstev), 
• omogoča nadaljnje povečanje obsega, če se izkaže za uspešnega, na primer glede na: 

o zaznano tržno vrzel, 
o dejansko povpraševanje s strani podjetij in zaposlenih, 
o učinkovitost in absorpcijsko sposobnost izvajalskih partnerjev. 

 

Obseg Finančnega instrumenta za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja 

 

Upravičeni končni prejemniki: 

• Zadruge s statusom lastniške zadruge delavcev, ki pridobivajo kapitalsko naložbo v matični družbi 
v skladu z ZLZD.  

• Podjetja v zasebni lasti; z njihovimi deleži se ne trguje na organiziranem trgu, pri čemer druga niso 
izključena v postopku lastniškega prestrukturiranja, kjer ima ali bo lastniška zadruga delavcev 

pridobivala kapitalsko naložbo. 

 
Upravičeni stroški bodo natančneje opredeljeni v vlogi oziroma investicijski strategiji oziroma Sporazumu 

o financiranju za Finančni instrument za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja. Finančni 
instrument se predlaga kot posojilni instrument z elementom jamstva za kritje prve izgube, namenjenih 

za: 

• nakup lastniškega deleža/odkup deležev, 

• druge stroške, opredeljene v investicijski strategiji ali Sporazumu o financiranju za Finančni 
instrument za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja. 
 

Geografski in sektorski obseg 

• Finančni instrument bo na voljo na celotnem ozemlju Republike Slovenije.  

 
7 Zakon o lastniški zadrugi delavev – ZLZD (PISRS). 
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4 METODOLOŠKI PRISTOP V ANALIZI FINANČNEGA INSTRUMENTA ZA 
SPODBUJANJE UDELEŽBE DELAVCEV V LASTNIŠTVU PODJETJA 

 

Pristop k pripravi dokumenta Analiza FI za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja upošteva 
metodološke podlage iz dokumenta Predhodna ocena FI iz leta 2022 in usmeritve dokumenta FI compass8 
– splošne metodološke pristope ter Uredbo (EU) 2021/1060.   
 

PREDHODNI PRISTOP 

• ugotovitev razlogov za izvedbo nadgradnje dokumenta Predhodna ocena FI iz leta 2022 – tržne 
razmere se spreminjajo, zato jih je treba ustrezno revidirati glede na zaznane potrebe trga.  

 

PRVI GRADNIK – OCENA TRGA IN TRŽNE VRZELI 

• opredelitev tržnih težav za vzpostavitev Finančnega instrumenta spodbujanja udeležbe delavcev v 
lastništvu podjetja - analiza tržnih nepopolnosti, neoptimalnih naložb, razmer in investicijskih 
potreb,  

• ocena dodane vrednosti predvidene finančne naložbe – proučitev državnih pomoči ali sheme de 
minimis, 

• ocena dodatnih javnih in zasebnih sredstev, ki bi jih finančni instrument lahko potencialno zbral – 
učinek finančnega vzvoda je bistvena prednost oblikovanja finančnega instrumenta v primerjavi z 
nepovratnimi viri financiranja, 

• izkušnje, pridobljene s preteklim izvajanjem podobnih instrumentov.  

 

DRUGI GRADNIK – IZVEDBA IN UPRAVLJANJE 

• predlagana naložbena strategija – opredelitev finančnega instrumenta in osredotočenosti v skladu 
z rezultati tržnih ocen in dodane vrednosti, 

• specifikacija pričakovanih rezultatov v skladu s programom in doseganje specifičnih ciljev, 

• določbe za posodobitev in pregled – opredelitev časovnega okvira in predlagani sistem spremljanja 
in poročanja. 

 

4.1 PREDHODNI PRISTOP 

 

Povzetek Predhodne ocene FI iz leta 2022 
 

Dokument z naslovom Predhodna ocena FI iz leta 2022 je končno poročilo, ki ga je pripravilo podjetje 
Deloitte svetovanje d.o.o. po naročilu Službe Vlade Republike Slovenije za razvoj in evropsko kohezijsko 
politiko. Poročilo analizira potrebe slovenskega trga po financiranju ter opredeljuje vrzeli, kjer bi lahko 
finančni instrumenti, sofinancirani z evropskimi sredstvi, učinkovito podprli razvojne cilje v obdobju 2021–
2027. 

 
8 Ex-ante assessment summaries | fi-compass 

https://www.fi-compass.eu/resources/ex-ante-assessment-summary
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Glavni cilj Analize FI za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja je bil oceniti smotrnost uporabe 
finančnih instrumentov za podporo specifičnim ciljem PEKP. Analiza je temeljila na kombinaciji 
kvantitativnih in kvalitativnih metod, vključno z: 

• analizo gospodarskih razmer v Sloveniji, 

• pregledom obstoječih finančnih instrumentov in njihovih učinkov v prejšnjem programskem 
obdobju (2014–2020), 

• anketami med deležniki in posvetovanji s strokovnjaki,  

• primerjavo z dobrimi praksami v drugih državah članicah EU. 

Predhodna ocena FI iz leta 2022 je opredelila specifične cilje in področja, kjer je uporaba finančnih 
instrumentov smiselna, med drugim: 

• spodbujanje inovacij in raziskav, 

• podpora malim in srednje velikim podjetjem (MSP), 

• energetska učinkovitost in obnovljivi viri energije, 

• trajnostna mobilnost in urbana infrastruktura. 

Analiza je pokazala, da so bili finančni instrumenti v prejšnjem obdobju učinkoviti pri mobilizaciji dodatnih 
sredstev in doseganju večje finančne vzdržnosti projektov. Vendar pa so bile ugotovljene tudi nekatere 
pomanjkljivosti, kot so kompleksnost postopkov in omejena dostopnost za nekatere ciljne skupine. 

Na podlagi ugotovitev Predhodna ocena FI iz leta 2022 podaja naslednja priporočila: 

• nadgradnja obstoječih finančnih instrumentov z večjo fleksibilnostjo in enostavnejšimi postopki, 

• oblikovanje ciljno usmerjenih instrumentov za specifične sektorje, 

• povečanje ozaveščenosti in krepitev usposabljanja potencialnih upravičencev, 

• krepitev sodelovanja med javnim in zasebnim sektorjem pri oblikovanju in izvajanju finančnih 
instrumentov. 

Predhodna ocena FI iz leta 2022 na strani 140 predvideva, da v primeru hitro spreminjajočih se razmer na 
trgu in drastičnih vplivov, ki jih imajo na trg geopolitične razmere, lahko pride do dodatnih analiz in 
usklajevanj s ključnimi deležniki v prihodnje in s tem tudi do sprememb Predhodne ocene FI iz leta 2022. 
Prav tako lahko pride tudi do sprememb pri naboru SC, za katere se uporabi finančni instrument. Tržne 
razmere in naložbeni trendi se namreč lahko spremenijo pred in med fazo izvajanja finančnega 
instrumenta. Posledično se lahko predhodno oceno revidira in posodobi, če OU meni, da sklepi predhodne 
ocene ne predstavljajo več dejanskih tržnih razmer. 

 

Analiza Finančnega instrumenta za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu 
podjetja kot nadgradnja Predhodne ocene FI iz leta 2022 

 

V skladu z 58. členom Uredbe (EU) 2021/1060 se lahko predhodna ocena pregleda ali posodobi, lahko se 
nanaša na del ozemlja države članice ali na njeno celotno ozemlje in lahko temelji na obstoječih ali 
posodobljenih predhodnih ocenah. 

PEKP v verzijah 3.1 in 4.2 predvideva vzpostavitev Finančnega instrumenta za spodbujanje udeležbe 
delavcev v lastništvu podjetja v okviru cilja politike 4 Bolj socialna in vključujoča Evropa za izvajanje 
evropskega stebra socialnih pravic, prednostne naloge 6 Znanja in spretnosti ter odzivni trg dela ter 
specifičnega cilja ESO 4.4. Spodbujanje prilagajanja delavcev, podjetij in podjetnikov na spremembe, 
aktivnega in zdravega staranja ter zdravega in dobro prilagojenega delovnega okolja, ki obravnava tveganja 
za zdravje (ESS+). 

Prva predhodno oceno za finančne instrumente v Sloveniji je leta 2015 pripravilo podjetje PWC za 
programsko obdobje 2014–2020. Z namenom posodobitve in razširitve predhodne ocene vrzeli je bila v letu 
2022 na področju finančnih instrumentov izdelana Predhodna ocena FI iz leta 2022, ki predstavlja končno 
poročilo, ki ga je pripravilo podjetje Deloitte svetovanje d.o.o. po naročilu Službe Vlade Republike Slovenije 
za razvoj in evropsko kohezijsko politiko. Poročilo analizira potrebe slovenskega trga po financiranju ter 
identificira vrzeli, ki bi jih lahko finančni instrumenti, sofinancirani z evropskimi sredstvi, učinkovito 
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zapolnili v obdobju 2021–2027. V dokumentu Predhodna ocena FI iz leta 2022 so bile upoštevane 
poenostavitve in spremembe zakonodaje in izkušnje deležnikov EKP, preteklih upravljavcev in izvajalcev 
finančnih instrumentov, končnih prejemnikov ter takratnih razmer na trgu.  

Od leta 2022, ko je bila pripravljena predhodna ocena,je prišlo do znatnih sprememb na trgu dela. 
Pandemija covida-19 je imela globoke posledice na družbo in gospodarstvo; OU je v letu 2025 zato pristopil 
k reviziji/nadgradnji dokumenta Predhodna ocena FI iz leta 2022. V skladu z metodologijo EK in Evropske 
investicijske banke se je kot ključni dejavnik pri tej odločitvi štela upravna zmogljivost in neodvisnost. Glede 
na zadostno upravno zmogljivost OU je Sektor za sklade skupaj s Oddelkom za vrednotenje začel s pripravo 
predhodne ocene Analiza FI za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja.  
 
Tržne razmere in naložbeni trendi na področju prenosa lastništva, zlasti spodbujanja udeležbe delavcev v 
lastništvu podjetij, so se od izvedene predhodne ocene FI iz leta 2022 precej spremenile. Na te spremembe 
so vplivali različni dejavniki, kot so spremembe gospodarskega okolja, dostopnost zasebnega in javnega 
financiranja, zakonodajni okvir in interes zaposlenih za vključitev v lastništvo podjetij. 

Zaradi teh okoliščin si je OU pridržal možnost, da v primeru ugotovljenih odklonov od predpostavk iz 
predhodne ocene FI iz leta 2022 izvede njeno revizijo in posodobitev. To se namreč lahko izvede, če sklepi 
predhodne ocene ne odražajo več realnih tržnih razmer, investicijskega interesa ali potreb ciljnih skupin. 
Namen revizije oziroma posodobitve je zagotavljanje aktualnosti, prilagodljivosti in učinkovitosti 
instrumenta v skladu z načeli dobrega finančnega upravljanja. 

V podporo oblikovanju Finančnega instrumenta za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja so 
bile že izvedene ključne analize, in sicer: 

• FI Compass študija o uporabi finančnih instrumentov za delavske odkupe v državah članicah, ki 
opredeljuje primere dobre prakse in opozarja na tržne vrzeli pri prenosu lastništva. 

• Analiza lastniških struktur, ki analizira potencial spodbujanja udeležbe delavcev v lastništvu 
podjetij v Sloveniji in predlaga izvedbene modele ter se osredotoča na poglobljeno analizo podjetij 
v Sloveniji, kjer zaposleni aktivno sodelujejo v lastništvu. Cilj projekta je prispevati k boljšemu 
razumevanju razsežnosti in trajnosti tovrstnih lastniških modelov ter opredeliti ključne izzive in 
priložnosti za njihov razvoj. 

• Sprejeti Zakon o lastniški zadrugi delavcev9, ki dodatno krepi institucionalno podlago za izvajanje 
takšnega finančnega instrumenta. Zakon o lastniški zadrugi delavcev, ki v slovenski prostor uvaja 
model delavskega solastništva po zgledu ameriškega ESOP (ang. Employee Stock Ownership 
Plan), je bil sprejet 23. 10. 2025. 

• Študija ocene tržne vrzeli.  

Upoštevanje teh strokovnih podlag in možnost njihovega dopolnjevanja z aktualnimi tržnimi podatki 
omogočata, da se finančni instrument oblikuje kot učinkovit in ciljno naravnan mehanizem, ki zagotavlja 
fleksibilen odgovor na izzive pri prenosu lastništva podjetij na zaposlene v različnih ekonomskih in 
regionalnih kontekstih. 

  

 
9 Vsebina Uradnega lista | Uradni list 

https://www.uradni-list.si/glasilo-uradni-list-rs/vsebina/2025-01-3038/zakon-o-lastniski-zadrugi-delavcev-zlzd
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4.2 PRVI GRADNIK – OCENA TRGA IN TRŽNE VRZELI 

 

Ocena tržne vrzeli 

 

Prisotnost tržne nepopolnosti oziroma neoptimalnih naložbenih situacij in posledično neizpolnjene 
naložbene potrebe so bistveni element za utemeljitev javnega posredovanja na trgu. Z uporabo te 
intervencijske logike se priporoča vzpostavitev Finančnega instrumenta za spodbujanje udeležbe delavcev 
v lastništvu podjetja, kot podporo naložbam, za katere se pričakuje, da bodo finančno vzdržne, vendar na 
trgu ne morejo zbrati zadostnih sredstev.  

V tem poglavju se na podlagi Študije ocene tržne vrzeli pri financiranju odkupov s strani zaposlenih v 
Sloveniji skuša opredeliti utemeljenost oblikovanja finančnega instrumenta. Ocena temelji na kombinaciji 
rezultatov raziskave o lastniških strukturah slovenskih podjetij ter dodatnih predpostavk, oblikovanih na 
podlagi pregleda literature in poslovnih praks. 

Tržna vrzel je opredeljena kot razlika med potencialnim povpraševanjem po zunanjem financiranju 
odkupov s strani zaposlenih in razpoložljivim obsegom sredstev, ki bi jih banke oziroma drugi finančni 

akterji na podlagi ponudbe ustreznih finančnih produktov lahko ponudili za tovrsten odkup. 10 

 

Identifikacija tržne vrzeli za Finančni instrument spodbujanja udeležbe delavcev v lastništvu 
podjetij 

 

Na podlagi podatkov dokumenta Študija ocene tržne vrzeli je bila ocena pripravljena v dveh korakih. Najprej 
je bila izvedena agregatna ocena tržne vrzeli na ravni celotne države, nato pa še ločena ocena po 
kohezijskih regijah, da so se upoštevale regionalne razlike v gospodarski strukturi in dostopu do finančnih 
storitev. Tak pristop omogoča bolj ciljno oblikovanje finančnega instrumenta in natančnejšo opredelitev 

območij, kje bi imela javna podpora največji učinek pri aktivaciji trga.11 Za oceno tržne vrzeli pri financiranju 

odkupov s strani zaposlenih v Sloveniji so bili uporabljeni podatki iz raziskave Analiza lastniških struktur. 

 

Tržne nepopolnosti 

 

V slovenskem gospodarskem prostoru je zaznati izrazito tržno nepopolnost na področju prenosa lastništva 
zasebnih podjetij. Po ocenah več kot tretjina podjetnikov v Sloveniji razmišlja o umiku iz podjetja zaradi 
upokojitve ali drugih razlogov, vendar pri tem pogosto ni zagotovljenih mehanizmov za prenos lastništva, 
zlasti v primerih, ko ni zunanjih kupcev ali interesentov iz družinskega kroga. 

Spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetij kot alternativa klasičnim prenosom pogosto ostaja 
nerealizirana zaradi naslednjih tržnih nepopolnosti: 

• asimetrija informacij med zaposlenimi, lastniki in finančnimi institucijami, 

• pomanjkanje dostopa do dolgoročnega financiranja za zaposlene, ki nimajo ustreznih zavarovanj 
ali lastnega kapitala, 

 
10 Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog oblikovanja finančnih instrumentov, končno poročilo, 30. 10. 2025 

– besedilo iz poglavja 7 Predhodna ocena tržne vrzeli. 
11 Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog oblikovanja finančnih instrumentov, končno poročilo, 30. 10. 2025 

– besedilo iz poglavja 7 Predhodna ocena tržne vrzeli. 
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• nezaupanje ali nezmožnost ocenjevanja izvedljivosti spodbujanja udeležbe delavcev v lastništvu 
podjetij s strani komercialnih finančnih institucij, 

• odsotnost institucionalne podpore in posrednikov, ki bi zaposlene vodili skozi proces odkupa. 

Gre torej za neučinkovito delovanje trga kapitala za tovrstne naložbe, kjer tržna sredstva sama po sebi ne 
zagotavljajo zadostne podpore ali spodbud za izvedbo spodbujanja udeležbe delavcev v lastništvu podjetij, 
čeprav ti lahko prispevajo k ohranjanju delovnih mest, kontinuiteti poslovanja in zmanjševanju likvidacij 
zdravega poslovanja. 

 

Neoptimalna naložbena situacija 

 

Poleg strukturnih tržnih nepopolnosti se v Sloveniji soočamo tudi z neoptimalnimi naložbenimi situacijami 
v segmentu spodbujanja udeležbe delavcev v lastništvu podjetij, kar pomeni, da: 

• obstoječe kapitalske rešitve niso ustrezno prilagojene posebnostim udeležbe delavcev v lastništvu 
podjetij, saj so pogosto zasnovane za start-upe ali širitev podjetij, ne pa za lastniške prenose z 
zaposlenimi kot novimi lastniki; 

• zaposleni sicer izkazujejo interes za lastništvo, a nimajo dostopa do usposabljanja, mentorstva ali 
pravne/podjetniške podpore, kar zmanjšuje kakovost investicijskih odločitev; 

• tudi kadar obstaja potencial za uspešen odkup, naložba pogosto ni realizirana, ker kljub ekonomski 
upravičenosti financiranje ni zagotovljeno v razumnih rokih in pod razumnimi pogoji. 

Zaradi teh razmer prihaja do nedoseženega investicijskega potenciala, zlasti v primerih, ko bi udeležba 
delavcev v lastništvu podjetja pomenila trajnostno rešitev za podjetje ob upokojitvi lastnikov, vendar zaradi 
pomanjkanja instrumentov do prenosa ne pride, kar vodi v prodajo podjetij zunanjim prevzemnikom ali 
celo njihovo zaprtje. 

 
Vse zgoraj omenjene analize potrjujejo, da na slovenskem trgu obstaja jasna tržna vrzel, ki upravičuje 
razvoj posebnega Finančnega instrumenta za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetij. 

 

4.2.1 Izračun investicijske vrzeli – analiza ponudbe in povpraševanja 
 

Investicijska vrzel v segmentu udeležbe delavcev v lastništvu podjetij v Sloveniji izhaja iz nezadostnega 
dostopa do financiranja za zaposlene, ki želijo prevzeti lastništvo podjetja, ter iz pomanjkanja 
institucionalno strukturirane ponudbe finančnih produktov, ki bi zagotavljala ciljno usmerjeno podporo 
kapitalskim odkupom. Banke in druge finančne institucije večinoma niso pripravljene zagotavljati 
financiranja za udeležbo delavcev v lastništvu podjetij brez ustreznih zavarovanj ali lastnega kapitala, česar 
pa delavci praviloma ne morejo zagotoviti.  

 

4.2.1.1.Analiza povpraševanja 
 

Dostop do financiranja za projekte spodbujanja udeležbe delavcev v lastništvu podjetij pogosto omejujejo 
naslednje ovire: 

• zavrnjene transakcije - komercialne banke pogosto zavračajo financiranje, ker zaposleni nimajo 
zadostnih zavarovanj ali lastniškega kapitala, 

• visoke obrestne mere, nizka toleranca do tveganja ter nerazumevanje posebne narave transakcij, 
ki so značilne za udeležbo delavcev v lastništvu podjetij, 

• pomanjkanje vlog:  
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o delavci in zaposleni pogosto ne zaprosijo za financiranje, saj ne vedo, da so finančni 
instrumenti za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja sploh možni ali pa 
nimajo dostopa do svetovanja, 

o gre za tipičen primer finančne izključenosti, saj gre za skupino z omejenimi finančnimi 
kompetencami in nizkim zaupanjem v formalne finančne institucije, 

o pomanjkanje znanja o udeležbi delavcev v lastništvu podjetij, nepripravljenost lastnikov 
na prodajo zaposlenim ter odsotnost institucionalne podpore dodatno zmanjšujejo število 
vlog. 

Predlagani Finančni instrument za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetij mora vključevati 
namensko financiranje z ustrezno prilagojenimi pogoji (daljše dobe, nižje obrestne mere, možnost 
lastniškega vložka), lahko se dopolnjuje tudi s sistemsko podporo pri pripravi projektov (izobraževanje, 
informiranje, pravna podpora, finančno svetovanje, mentorstvo, ozaveščanje, vrednotenje zakonskega in 
podpornega okolja) v obliki tehnične pomoči. Dopolnjevanje med obema ukrepoma bo omogočilo lažjo 
zapolnitev obstoječe tržne vrzeli in doseganje ciljev vključenosti, trajnostnosti in ohranjanja delovnih mest 
skozi model udeležbe delavcev v lastništvu podjetij. 

 

Določitev ciljne populacije12 

 

Manjša in srednje velika podjetja v Sloveniji, ki se bodo v naslednjih desetih letih verjetno soočila s 
prenosom lastništva, so bila opredeljena kot ciljna populacija. Ta opredelitev temelji na uporabi naslednjih 
podatkov:  

• Analiza lastniških struktur iz leta 2025 o nasledstvu lastništva obsega bazo podatkov podjetij o 
pravnih osebah v Sloveniji za leto 2022. Prikazuje 365 podjetij v naslednjih segmentih velikosti:  

o mikro podjetja s 5–9 zaposlenimi, 
o majhna podjetja s 10–49 zaposlenimi, 
o srednja podjetja s 50–249 zaposlenimi, 
o velika podjetja z 250 in več zaposlenimi. 

• Vzorec 365 podjetij je bil ocenjen kot reprezentativen za populacijo vseh 11.762 podjetij zgornjih 
velikosti v Sloveniji. Vzorec omogoča tudi razlikovanje med kohezijskima regijama Vzhodna  
Slovenija in Zahodna Slovenija. 

• Pri izračunu tržne vrzeli se je v skladu z Analizo lastniških struktur upoštevalo le podjetja z najmanj 
petimi zaposlenimi (≥5), saj izvedba ESOP modela za manjša podjetja ni viabilna. Tržni potencial 
tako predstavljajo tudi podjetja, v katerih se bo glavni lastnik upokojil ali pa podjetje prodal v 
naslednjih desetih letih. Podatki študije omogočajo vpogled v število podjetij glede na razred 
velikosti in regijo v vzorcu. Izračunane odstotke po posameznem segmentu/regiji se je preneslo na 
celotno populacijo.  

 

Zaznani interes za vpeljavo lastniškega prestrukturiranja po shemi ESOP oziroma ZLZD13 

 

Prehod podjetja v lastništvo zaposlenih nedvomno ne predstavlja najprimernejše rešitve za vsakega 
lastnika. Zato se je pri oceni potencialnega obsega prenosa lastništva upoštevalo podjetja, ki so izrazila 
interes za uvedbo ESOP sheme oziroma so izkazala pripravljenost razmisliti o takšnem modelu. Razlikuje 
se med širšim interesom in ožjim interesom na podlagi naslednjih ocen lastnikov o primernosti ESOP 
modela za njihov prenos lastništva:  

• V študiji so lastniki podjetij ocenjevali primernost ESOP modela, pri čimer so primernost ocenjevali 
na lestvici od 1 do 5. 

 
12 Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog oblikovanja finančnih instrumentov, končno poročilo, 30. 10. 2025 

– besedilo iz poglavja 7.3.1. Določitev ciljne populacije. 
13Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog oblikovanja finančnih instrumentov, končno poročilo, 30. 10. 2025 - 

besedilo iz poglavja 7.3.2. Zaznani interes za vpeljavo ESOP sheme. 
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• V analizi so povzeti kot ožji interes le lastniki, ki so prodajo ESOP-u ocenili kot zelo primerno (5), 
kot širši interes pa lastniki, ki so prodajo ocenili kot zelo primerno ali primerno (4 ali 5). Kazalnik 
se meri ločeno po velikostnem razredu podjetja in regiji. 

• Tako kot v prejšnjem koraku se je podatke vzorca preneslo na celotno populacijo podjetij glede na 
njihovo velikost in regijo. 

 

Vrednost podjetij14 

 

Pri oceni potencialne tržne vrzeli je bilo treba določiti približno vrednost podjetij, ki bi lahko bila predmet 
odkupa s strani zaposlenih. Ker konsistentnih podatkov o oceni povprečne tržne vrednosti MSP po 
segmentih ni, je bila za ta namen uporabljena poenotena metodologija, ki temelji na analizi prihodkov in 
tipičnih večkratnikov vrednotenja: 

• Kot približek vrednosti podjetja je bil uporabljen povprečni prihodek od poslovanja na podjetje, ki 
je bil v študiji ocenjen po segmentih in ločeno po regijah. Povprečni letni prihodki mikro podjetja s 
5-9 zaposlenimi so se gibali med 1,3 in 2,0 mio EUR (kohezijska regija Vzhodna Slovenija/Zahodna 
Slovenija), majhna podjetja so ustvarila od 3,1 do 4,6 mio EUR prihodkov (kohezijska regija Vzhodna 
Slovenija/Zahodna Slovenija), srednje velika podjetja pa med 12,3 (Zahodna Slovenija) in 12,5 mio 
EUR prihodkov (Vzhodna Slovenija). 

• Na podlagi preglednih virov o vrednotenju malih in srednjih podjetij se sprejema kot utemeljen 
vodnik večkratnik prihodkov v razponu 0,5 do 2,042. Ta razpon upošteva razlike po panogah, rasti, 
stabilnosti in tveganjih, ki so značilni za MSP, kadar ni razpoložljivih kazalnikov EBITDA ali drugih 
primernejših multiplikativnih kriterijev. Ob pomanjkanju podatkov o panogah po posameznih 
segmentih in interesa za ESOP se predpostavi le eno multiplo za vse segmente, in sicer 1,0x.  

 

Predpostavke v Študiji analize tržne vrzeli:  

• Lastniki, ki so pripravljeni na obročno plačilo, lahko prodajo 100-odstotni delež podjetja ESOP-u. 
Pri tem iščejo zunanje financiranje za 20 % transakcije, s čimer poravnajo morebitno davčno 
obveznost in/ali dobijo manjši delež kupnine. 

• Lastniki, ki niso pripravljeni na obročno plačilo, lahko prodajo le manjšinski del podjetja ESOP-u 
(predpostavimo 40 %). Pri tem iščejo zunanje financiranje za celotno transakcijo (torej 40 % 
skupne vrednosti podjetja). Tovrstni lastniki bodo morda v nekem obdobju iskali popolni izhod, 
vendar ta ne bo mogoč v proučevanem 10-letnem obdobju zaradi daljše ročnosti posojila (lahko 
pa se zgodi po tem, vendar je to že izven proučevanega obdobja).  

 

 

Izračun ocene tržne vrzeli15 

 

Na podlagi zgoraj omenjenih metod, predpostavk in aplikacije metodologije je bila sestavljena tabela (v 
nadaljevanju), ki prikazuje ocenjeno število podjetij s prenosom lastništva in potencialno primernostjo 
ESOP po velikostnih razredih (mikro, majhna, srednje velika podjetja) in dveh kohezijskih regijah.  

Analiza je pokazala, da se približno tretjina lastnikov v naslednjem desetletju namerava umakniti, kar na 
nacionalni ravni odpira veliko polje nasledstvenih prenosov. Prav tako iz analize izhaja, da je 52 % lastnikov 
starejših od 55 let, kar kaže, da se bo v naslednjem desetletju ali dveh dobršen del lastnikov umaknil, četudi 
nekateri od teh lastnikov v anketi morda niso odgovorili, da se umikajo v naslednjih desetih letih. Okoli 10 
% podjetij, v katerih lastniki načrtujejo umik, vidi ESOP oziroma lastniško zadrugo delavcev kot zelo 
primerno možnost, še približno 21 % podjetij pa ga ocenjuje kot vsaj zmerno primerno (tj. 10 % po scenariju 
ožjega interesa, kar vključuje lastnike, ki vidijo to opcijo kot zelo primerno, in 31 % po scenariju širšega 

 
14Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog oblikovanja finančnih instrumentov, končno poročilo, 30. 10. 2025 – 

besedilo iz poglavja 7.3.3 Vrednost podjetij. 
15Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog oblikovanja finančnih instrumentov, končno poročilo, 30. 10. 2025 – 

besedilo iz poglavja 7.4 Izračun ocene tržne vrzeli. 
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interesa, kar vključuje lastnike, ki vidijo tovrstni prenos lastništva kot zelo ali zmerno primeren). Interes je 
precej koncentriran v mikro in malih podjetjih – v obeh regijah približno 5 % mikro podjetij, v katerih se 
lastnik umika, meni, da je ESOP zelo primeren, ter 15 %, da je vsaj zmerno primeren. V segmentu majhnih 
podjetij 3–4 % podjetij meni, da je ESOP zelo primeren ter 9–11 %, da je zmerno primeren. Pri srednje velikih 
podjetjih, ki imajo 50–249 zaposlenih, je takšno zanimanje precej manjše.  

Regionalna slika pokaže, da so odstotki med regijama precej usklajeni: 

• razlika se pojavlja le med interesenti za ESOP v srednje velikih podjetjih – nekaj jih je v kohezijski 
regiji Vzhodna Slovenija, medtem ko v Zahodni Sloveniji tovrstnega interesa v vzorcu ni bilo zaznati; 

• v kohezijski regiji Zahodna Slovenija je približno 40 % več podjetij, predvsem na račun mikro 
podjetij, ki imajo 5–9 zaposlenih, zato se pričakuje, da bo v tem delu države tudi več povpraševanja 
(z vidika števila podjetij) po vpeljavi ESOP modelov. 

Tabela 1: Pripravljenost lastnikov, ki se v naslednjih 10 letih umikajo iz lastništva, na prodajo podjetja 
zaposlenim (ožji in širši interes) za celotno Slovenijo in po kohezijskih regijah 

 

 

 

Izračun skupne vrednosti podjetij, ki bi lahko vpeljala ESOP 16 

 

Na podlagi zgoraj opisane metodologije je bila ocenjena vrednost podjetij, ki bi se lahko v celoti ali delno 
prodala zaposlenim ob izstopu lastnika v proučevanem obdobju.  

Ocene prikazujejo precejšen razpon. Po konservativnem scenariju manjšega interesa bi se po vsej Sloveniji 
v naslednjem desetletju izpeljalo okoli 420 odkupov s strani zaposlenih s skupno ocenjeno vrednostjo 
približno 1,2 mrd EUR, po bolj optimističnem scenariju pa bi število transakcij naraslo na več kot 1.250, 
njihov skupni obseg pa na približno 3,8 mrd EUR.  

Glavnina vrednosti izvira iz segmenta malih podjetij z 10–49 zaposlenimi, ki imajo bistveno višje prihodke 
od mikro podjetij; slednja so sicer številčna, a finančno manj pomembna. Po scenarijih tako manjšega kot 
tudi večjega interesa se večji delež podjetij glede na njihovo vrednost nahaja v kohezijski regiji Zahodna 

 
16Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog oblikovanja finančnih instrumentov, končno poročilo, 30. 10. 2025 – 

besedilo iz poglavja 7.4.2 Izračun skupne vrednosti podjetij, ki bi lahko vpeljala ESOP.  
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Slovenija – to po scenariju manjšega interesa pomeni 260 poslov v skupni vrednosti okrog 856 mio EUR – 
predvsem zaradi večjega števila mikro in malih podjetij v regiji (interes je odstotkovno podoben). V 
kohezijski regiji Vzhodna Slovenija bi po istem scenariju nastalo približno 162 poslov z vrednostjo okoli 377 
mio EUR.  

Po scenariju večjega interesa je razlika v vrednostmi med regijama relativno manjša; vrednost podjetij v 
kohezijski regiji Zahodna Slovenija znaša skoraj 2,2 mrd EUR, v Vzhodni Sloveniji pa dobre 1,6 mrd EUR. 
Razlog za manjšo relativno razliko izhaja iz vključitve nekaj srednje velikih podjetij v Vzhodni Sloveniji, ki so 
v vzorcu kot zmerno primeren ocenili ESOP (tri podjetja v vzorcu, kar se pri ekstrapolaciji pretvori v približno 
35), njihova nadpovprečna vrednost pa močno dvigne skupni obseg transakcij. 

Tabela 2 : Skupna ocenjena vrednost podjetij, v katerih se v naslednjih 10 letih lastniki umikajo iz lastništva 
in so naklonjeni prodaji podjetja zaposlenim (ožji in širši interes), za celotno Slovenijo in po kohezijskih 
regijah 

 

 

 

Izračun potrebe po zunanjem financiranju za namen odkupov s strani zaposlenih17 

 

Rezultati kažejo, da bi po scenariju ožjega interesa skupna ocenjena potreba po zunanjem financiranju 
znašala približno 304 mio EUR. Največji delež povpraševanja je pričakovano skoncentriran v kohezijski regiji 
Zahodna Slovenija (okoli 66 % skupnega obsega), kar odraža večjo koncentracijo podjetij, višjo povprečno 
dodano vrednost ter večjo kapitalsko intenzivnost poslovanja v tej regiji. Vzhodna Slovenija prispeva 
približno 34 % povpraševanja, kar še vedno predstavlja pomemben potencial za oblikovanje regionalno 
prilagojenih finančnih instrumentov in spodbud. 

Struktura po velikostnih razredih podjetij kaže, da bi največji delež povpraševanja izhajal iz malih podjetij 
z 10–49 zaposlenimi, ki hkrati predstavljajo segment z največkrat izraženimi potrebami po zunanjih virih 
kapitala za izvedbo odkupa. Mikro podjetja se pojavljajo predvsem v manjših transakcijah z omejenim 
zunanjim financiranjem, medtem ko se srednje velika podjetja v scenariju ožjega interesa ne pojavljajo. 

Tabela 3 prikazuje skupne ocenjene vrednosti povpraševanja po zunanjih virih financiranja za izvedbo 
odkupov s strani zaposlenih (ESOP transakcij) v naslednjem desetletju po scenariju širšega interesa, 

 
17Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog oblikovanja finančnih instrumentov, končno poročilo, 30. 10. 2025 – 

besedilo iz poglavja 7.4.3 Izračun potrebe po zunanjem financiranju za namen odkupov s strani zaposlenih. 
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izračunane po metodologiji iz dokumenta Študija ocene tržne vrzeli.  Tudi ta ocena zajema zgolj potrebo 
po financiranju s strani finančnih institucij in ne vključuje kupninskega kredita prodajalcev. 

Po tem scenariju, ki predpostavlja večjo pripravljenost lastnikov za prodajo in višjo stopnjo interesa 
zaposlenih za odkup, skupna ocenjena potreba po zunanjem financiranju znaša približno 1,06 mrd EUR. 
Tudi tu je največji delež povpraševanja skoncentriran v kohezijski regiji Zahodna Slovenija (okoli 57,5 % 
skupnega obsega), kar odraža višjo povprečno vrednost podjetij v tej regiji. Vzhodna Slovenija prispeva 
približno 42,5 % povpraševanja, kar potrjuje, da bi morala imeti tudi ta regija pomembno vlogo pri 
oblikovanju ciljanih finančnih ukrepov. 

Tabela 3: Skupna ocenjena vrednost povpraševanja po zunanjem financiranju za namen financiranja 
odkupa s strani zaposlenih v obdobju 10 let za celotno Slovenijo in po kohezijskih regijah. Scenarij ožjega 
interesa. 
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Tabela 4: Skupna ocenjena vrednost povpraševanja po zunanjem financiranju za namen financiranja 
odkupa s strani zaposlenih v obdobju 10 let za celotno Slovenijo in po kohezijskih regijah. Scenarij širšega 
interesa. 

 

 

 

Razpon ocenjene tržne vrzeli18 

 

Primerjava scenarija ožjega in širšega interesa omogoča določitev orientacijskega razpona ocenjene tržne 
vrzeli pri financiranju udeležbe zaposlenih v lastništvu podjetij. 

Na podlagi obeh scenarijev lahko ocenimo, da se tržna vrzel pri financiranju ESOP transakcij v Sloveniji 
zaokroženo giblje v razponu med 304 mio EUR in 1,06 mrd EUR v naslednjem desetletju.  

Spodnja meja odraža konzervativno oceno ob omejenem interesu podjetij in zaposlenih ter omejenem 
obsegu transakcij, medtem ko zgornja meja predstavlja scenarij večje tržne aktivacije, kjer bi bil ESOP 
model institucionalno podprt in razširjen med podjetji.  

Tak razpon kaže na zmeren, a strateško pomemben potencial za uporabo namenskih javnih finančnih 
instrumentov. Tovrtsten instrument bi omogočil postopno zapiranje tržne vrzeli ter spodbudil razvoj trga 
ESOP financiranja v Sloveniji. 

Tabela 5: Scenarija ožjega in širšega interesa 

 

 
18Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog oblikovanja finančnih instrumentov, končno poročilo, 30. 10. 2025 – 

besedilo iz poglavja 7.4.4 Razpon ocenjene tržne vrzeli.  



23 

 

 

Premostitev tržne vrzeli za ohranjanje delovnih mest – vidik zaposlenih kot članov LZD19 

 

Z vidika nasledstva podjetij je ohranjanje delovnih mest ena ključnih družbenih koristi modela ESOP 
oziroma LZD. V številnih primerih, ko lastniki nimajo naslednikov ali zunanjih kupcev, bi podjetje sicer 
prenehalo z delovanjem. ESOP oziroma v slovenskem primeru lastniška zadruga delavcev omogoča prenos 
lastništva na zaposlene in s tem ohranitev podjetja, znanja in delovnih mest v lokalnem okolju. 

Na podlagi metodologije, predstavljene v dokumentu Študija ocene tržne vrzeli, bi v primeru, da tržna vrzel 
pri financiranju odkupov s strani zaposlenih ne bi bila premoščena, lahko bilo ogroženih med približno 
3.000 in 20.000 delovnih mest v naslednjem desetletju, kar predstavlja pomemben delež zaposlenosti v 
segmentu manjših in srednje velikih podjetij v tranziciji lastništva.  

Tovrstna izguba bi imela neposredne negativne učinke na regionalno zaposlenost, proračunske prihodke iz 
davkov in lokalne dobavne verige, zlasti v regijah z višjim deležem starejših podjetnikov in manjšim številom 
potencialnih naslednikov. 

 

4.2.1.2 Analiza ponudbe 
 

Trenutno ni namenskih finančnih produktov za udeležbo delavcev v lastništvu podjetij v Sloveniji. Obstaja 
le nekaj omejenih možnosti: 

• komercialni bančni krediti (s pogojem zavarovanj, ki jih zaposleni nimajo), 

• zasebni investitorji (ki niso zainteresirani za udeležbo delavcev v lastništvu podjetij, ker gre za 
netipične donosne modele), 

• redke izjeme, kot so interni dogovori o odlogu plačila odkupa z dobičkom (pogojeni z zaupanjem 
in nestandardni). 

Na osnovi tega ocenjujemo, da ustrezne ponudbe financiranja za spodbujanje udeležbe delavcev v 
lastništvu podjetij na slovenskem trgu ni, kar predstavlja veliko investicijsko vrzel, na kar opozarja tudi FI 
compass študija za delavske odkupe. 

 

Vidik in pripravljenost lastnikov podjetij20 
 

V študijo je bilo vključenih deset podjetij, pri čemer so bili intervjuji opravljeni z direktorji oziroma solastniki 
podjetij. Izbor je bil zasnovan tako, da so bile v analizo zajete različne regije, velikosti in dejavnosti podjetij, 
ki so v preteklosti že izkazala zanimanje za solastništvo zaposlenih ali razmišljala o prenosu lastništva na 
zaposlene.  

• Lastniki podjetij so na splošno seznanjeni z različnimi modeli (so)lastništva zaposlenih in v večini 
primerov izražajo naklonjenost tovrstnim shemam, pri čemer posebej poudarjajo koristi za podjetje, 
zaposlene in lokalno skupnost ter potencial za večjo stabilnost in ohranitev delovnih mest. 

• Opazitin je različne ravni poznavanja in pripravljenosti na prehod med mikro/malimi podjetji 
(potrebujejo enostavne, uporabniku prijazne rešitve, saj nimajo notranjih kapacitet) in 
srednjimi/velikimi podjetji (razpolagajo s strokovnim kadrom, bolj poudarjajo strateška tveganja in 
potrebo po stabilnem poslovnem okolju).  

 
19Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog oblikovanja finančnih instrumentov, končno poročilo, 30. 10. 2025 – 

besedilo iz poglavja 8 Vidik zaposlenih kot članov ESOP zadruge.  
20Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog oblikovanja finančnih instrumentov, končno poročilo, 30. 10. 2025 – 

besedilo iz poglavja 9 Vidik in pripravljenost lastnikov, 9.3 Ključne ugotovitve. 
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• Med glavnimi ovirami lastniki izpostavljajo pomanjkanje znanja in izkušenj z upravljanjem 
(so)lastništva, kompleksnost pravnih, finančnih in administrativnih postopkov, percepcijo 
ireverzibilnosti procesa, ko je ta enkrat sprožen, ter nestanovitnost politik, posebej davčne. 

• Zaposleni kažejo interes za (so)lastništvo podjetja, pri čemer so lastniki praviloma mnenja, da so 
zaposleni pomanjkljivo ozaveščeni zlasti o dolžnostih, vezanih na lastništvo. 

• Lastniki mikro/malih podjetij potrebujejo intuitivno, centralizirano in celovito podporno okolje (»vse na 
enem mestu«), medtem ko srednja/velika podjetja posebej poudarjajo pomen stabilnosti in 
predvidljivosti zakonodajnega ter poslovnega okolja. 

• Večina lastnikov je pripravljena na odlog plačila kupnine ob prodaji lastniških deležev zaposlenim, pri 
čemer je dinamika odvisna od obsega prevzetih tveganj in narave prehoda (postopnost, višja izplačila v 
začetnem obdobju). 

• Pričakovane lastnosti finančnih instrumentov za prehod v (so)lastništvo so dolgoročnost, 
»potrpežljivost« (možnost moratorija) in ekonomičnost (ugodna obrestna mera). 

• Zahteve financerjev, ki jih lastniki štejejo za neugodne, so osebna poroštva, vpliv na bonitetno oceno, 
tveganje sprožitve predčasnega poplačila posojil zaradi prekoračitve dolžniških koeficientov in 
negotovost zmožnosti zadolževanja za izkoriščanje poslovnih priložnosti. 

 

Vidik in pripravljenost finančnih institucij21 

 

V okviru študije so bili izvedeni intervjuji z eno izmed dveh največjih bank na slovenskem trgu (regionalna 
banka z velikim tržnim deležem), tujo regionalno banko z manjšim tržnim deležem, manjšo lokalno banko, 
pokojninskim skladom tretjega stebra ter skladom zasebnega dolga.  

Slika 1: Izbrane finančne institucije in umestitev na krivuljo apetita za tveganje22 

 

Zaznana tveganja: 

• Banke trenutno ne financirajo odkupov s strani zaposlenih zaradi nizkega povpraševanja in zaznanih 
tveganj, striktnih regulatornih zahtev zaradi pomanjkanja zavarovanj ter odvisnosti od nestabilnih 
denarnih tokov po odkupu. 

• Dodatno tveganje predstavlja neuravnoteženost interesov med financerji, zaposlenimi kot novimi 
solastniki z relativno nizkim vložkom in izstopajočim lastnikom (ki je pogosto tudi direktor podjetja). 
Zato banke prednostno podpirajo postopne odkupe z delnim izstopom lastnika in podrejenim 
kupninskim kreditom prodajalca. 

• Ključno je profesionalno upravljanje ESOP zadruge, preferenčno z neodvisnim nadzornim svetom, 
predvsem kadar ESOP pridobi večinski delež v podjetju. 

  

 
21Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog oblikovanja finančnih instrumentov, končno poročilo, 30. 10. 2025 – 

besedilo iz poglavja 10.3.  
22Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog oblikovanja finančnih instrumentov, končno poročilo, 30. 10. 2025 – 

besedilo iz poglavja 10.1.6, Slika 3. 
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Razvoj produkta: 

• Banke kratkoročno ne bodo razvile novih produktov za ESOP, temveč bi jih vključile v obstoječe kreditne 
okvirje s standardnimi zavarovanji in zavezami. Zadosten obseg financiranja ne bi bil ovira, če bi bile 
ustrezno urejene pravne podlage in jamstvene sheme. 

• Poudarjena je potreba po standardizaciji pravnih in finančnih mehanizmov (zadružna pravila, pogodbe, 
modelne strukture) ter po vnaprej jasno določenih stečajnih in likvidacijskih postopkih v primeru 
finančnih težav ESOP zadruge. S tem se pomembno znižajo transakcijski stroški ter poveča 
pripravljenost za sodelovanje. 

Relevantnost javnih jamstvenih shem: 

• javne garancijske sheme, zlasti jamstva za prvo izgubo, pomembno povečajo njihovo naklonjenost, saj 
znižujejo tveganje in kapitalske zahteve; 

• banke raje financirajo operativno podjetje kot ESOP strukturo (ne le zaradi internih, temveč tudi 
regulatornih zahtev), vendar bi v primeru javnih jamstev bile pripravljene financirati tudi ESOP (javna 
jamstva namreč znižajo regulatorne zahteve po kapitalu); 

• tehnična pomoč za postavitev ESOP shem, finančnih struktur ter izobraževanje zaposlenih bi bila zelo 
dobrodošla, saj bi zmanjšala zaznano tveganje upravljanja in spodbudila vključevanje finančnih 
institucij; 

• zahteve po poročanju v okviru javno podprtih finančnih instrumentov so se v preteklosti izkazale kot 
administrativno zahtevne, kar je pogosto omejevalo interes bank in podjetij za črpanje razpoložljivih 
sredstev. 
 

 

Pričakovana struktura in pogoji financiranja23 
 

Z razumevanjem njihovih izhodišč je mogoče ESOP finančni instrument zasnovati na način, da pritegne čim 
širši spekter zasebnih akterjev in na ta način doseže obseg, potreben za zapolnitev ugotovljene tržne vrzeli. 

Struktura z zunanjim financiranjem za namen odkupov, v katerih lastniška zadruga delavcev pridobiva 
kapitalsko naložbo po ZLZD je možna preko operativnega podjetja ali preko LZD (ESOP zadruge). 

  

 
23Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog oblikovanja finančnih instrumentov, končno poročilo, 30. 10. 2025 – 

besedilo iz poglavja 10.2.4, Slika 3. 
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Slika 2: Stuktura financiranja preko operativnega podjetja24 

 

 

Slika 3: Stuktura financiranja preko ESOP zadruge25 

 

 

  

 
24Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog oblikovanja finančnih instrumentov, končno poročilo, 30. 10. 2025 – 

besedilo iz poglavja 10.2.4.1, Slika 4. 
25Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog oblikovanja finančnih instrumentov, končno poročilo, 30. 10. 2025 – 

besedilo iz poglavja 10.2.4.1, Slika 5. 
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Finančni instrumenti, ki bi jih bili na trg pripravljeni ponuditi intervjuvani akterji: 

• ocenjuje se, da bo pilotni instrument za operativno izvajanje pripravljen v letu 2027, 

• za pilotni projekt se glede na njegovo omejeno velikost predvideva omejitev razpisa na bančne 
institucije in dodelitev sredstev eni banki, 

• v okviru pilotnega projekta se predlaga posojilni instrument z elementom jamstva za kritje prve izgube 
(ang. first loss guarantee). Pri tem se pričakuje, da komercialna banka doda del lastnih sredstev, pri 
čemer se doseže nizek do zmeren multiplikacijski učinek. Slednji bo odvisen od višine zahtevanih 
sredstev, ki jih morajo ponuditi banke. 

Slika 4: Struktura pilotnega projekta finančnih instrumentov za ESOP odkupe skupaj z vrednostjo 
namenjenih sredstev in višino javnega jamstva26 

 

  

 
26Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog oblikovanja finančnih instrumentov, končno poročilo, 30. 10. 2025 – 

besedilo iz poglavja 11.2.1, Slika 5. 
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Pilotni instrument je zasnovan tako, da končni prejemnik prejme cenovno ugodno obrestno mero.  

 

Slika 5: Obrestna mera v pilotnem programu27 

 

 

 

Ocena morebitne ponovne uporabe prihodnjih sredstev 

 

Ker je narava projektov udeležbe delavcev v lastništvu podjetij dolgoročna (stabilizacija lastništva, vračilo 
kapitala v obdobju 5–10 let), je izvedljiva ponovna uporaba sredstev v srednjeročnem obdobju. 

Sredstva iz vračil glavnice in obresti se lahko uporabijo za financiranje novih projektov udeležbe delavcev v 
lastništvu podjetij v naslednjih programskih obdobjih. 

Zaradi narave odkupa (prenos obstoječih podjetij, pogosto z dokazanimi denarnimi tokovi) je kreditna 
sposobnost višja kot pri start-upih, kar zmanjšuje verjetnost neplačil in povečuje učinkovitost revolving 
mehanizma. 

  

 
27 Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog oblikovanja finančnih instrumentov, končno poročilo, 30.10.2025 – 

besedilo iz poglavja 11.2.2, slika 6 
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4.2.2 Kvantifikacija investicijskih potreb – izračun vrzeli 
 

Ključne ugotovitve predhodne ocene tržne vrzeli:28 

• skoraj 10 % podjetij, katerih lastniki se bodo v naslednjih desetih letih umaknili iz lastništva, 
opredeljuje ESOP kot zelo primerno obliko izhoda (t. i. scenarij ožjega interesa),  

• scenarij širšega interesa, kjer lastniki možnost prodaje ESOP-u ocenjujejo kot primerno ali zelo 
primerno, bi lahko vključeval skoraj tretjino vseh prenosov lastništva, 

• razlike med kohezijskima regijama Slovenije so majhne in izhajajo predvsem iz večjega števila in 
ocenjene višje vrednosti mikro in malih podjetij v kohezijski regiji Zahodna Slovenija in ne iz 
vsebinsko drugačnih preferenc lastnikov, 

• ocenjena vrednost podjetij, ki bi lahko v naslednjih desetih letih izvedla (delno ali popolno) prodajo 
ESOP-u, znaša med 1 in 3,5 milijarde evrov (scenarij ožjega oziroma širšega interesa), 

• potreba po zunanjem financiranju (brez prodajalčevega kupninskega kredita) je ocenjena na med 
četrtino do ene milijarde evrov v scenariju ožjega interesa, kar hkrati predstavlja tudi oceno tržne 
vrzeli.  

 

4.2.2.1 Ocena dodane vrednosti predvidenega finančnega instrumenta 
 

Ugotovljeno tržno nepopolnost ali neoptimalne naložbene razmere in ustrezne naložbene potrebe je 
mogoče obravnavati z vidika dodane vrednosti kot primerjavo predvidenega finančnega instrumenta z 
drugimi možnimi finančnimi instrumenti, nepovratnimi sredstvi in drugimi možnimi podpornimi 
mehanizmi. S tem bo mogoče dokazati, da ima predvideni finančni instrument višjo dodano vrednost kot 
možna alternativa, s čimer predstavlja najučinkovitejšo uporabo sredstev skladov ESI. 

 

Identifikacija in ocena kvantitativnih dimenzij dodane vrednosti 

 

Vzpostavitev Finančnega instrumenta za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja prinaša vrsto 
kvantitativno merljivih učinkov, ki potrjujejo dodano vrednost uporabe javnih sredstev, zlasti sredstev EU 
(npr. ESS+, ESRR, Kohezijski sklad) v primerjavi z nepovratnimi oblikami pomoči. Kvantitativna ocena 
dodane vrednosti finančnega instrumenta temelji na izračunu sedanje neto vrednosti in interne stopnje 
donosa projektov, ki bodo financirani. 

 

Finančni vzvod 

Finančni instrument za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetij bo zasnovan tako, da bo 
mobiliziral dodatna zasebna sredstva, s čimer se bo povečeval njegov multiplikativni učinek. Predvideno je, 

da bo v vsakem prispevek iz evropskih sredstev dopolnjen z nacionalnimi (zasebnimi) sredstvi: 
• v kohezijski regiji Vzhodna Slovenija v razmerju 85 % evropska sredstva in 15 % nacionalnih virov 

(npr. finančni posredniki itd.) in 

Tako se pričakuje, da bo finančni vzvod znašal 1,2. 

 

 
28 Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog oblikovanja finančnih instrumentov, končno poročilo, 30. 10. 2025 

– besedilo iz poglavja 7.5 Ključne ugotovitve. 
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Učinek revolvinga (povratnost sredstev) 

Ena ključnih prednosti finančnega instrumenta je učinek revolvinga, kar pomeni, da se sredstva ob vračilih 
ponovno uporabijo za nove odkupe. Predvideva se, da bo povprečni rok vračila sredstev več kot 10 let z 
možnostjo ponovne porabe sredstev v obdobju izvajanja (npr. 2025–2035). S tem se bo povečala 
učinkovitost porabe sredstev EU, saj bo skupni obseg naložb presegel začetni znesek instrumenta.   

 

Dodatni prispevki končnih prejemnikov 

Ključni element uspeha in dodane vrednosti Finančnega instrumenta za spodbujanje udeležbe delavcev v 
lastništvu podjetja je soustvarjanje s končnimi prejemniki, saj so končni prejemniki soinvestitorji in ne zgolj 
pasivni prejemniki pomoči, kar še dodatno povečuje finančno vzdržnost in učinkovitost instrumenta: 

• zaposleni kot prevzemniki podjetij bodo morali prispevati določen delež vrednosti transakcije (v 
obliki lastnih sredstev, participacije pri dobičku ali druge oblike vložka), 

• stopnja vključenosti v upravljanje je visoka, kar povečuje odgovornost in stabilnost naložbe. 

 

Identifikacija in ocena kvalitativnih dimenzij dodane vrednosti 

 

Vzpostavitev Finančnega instrumenta za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja predstavlja 
pomembno kvalitativno dodano vrednost, saj naslavlja ugotovljeno tržno vrzel, hkrati pa uvaja nove 
institucionalne, produktne in razvojne pristope, ki v slovenskem prostoru doslej niso bili prisotni. Finančni 
instrument za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetij ima jasno in visoko kvalitativno dodano 
vrednost, saj:  

• ponuja prilagojen produkt, ki doslej ni obstajal, 

• odgovarja na specifično tržno nepopolnost,  

• razvija zmogljivosti sektorja in uporabnikov, 

• zagotavlja trajnosten, dolgoročen in obnovljiv vir podpore, 

• krepi sistemsko odpornost in pluralnost lastništva v gospodarstvu. 

 

Zagotavljanje finančnega produkta, ki odgovarja na tržno vrzel brez izkrivljanja konkurence 

Finančni trg v Sloveniji ne ponuja namensko strukturiranih produktov za udeležbo delavcev v lastništvu 
podjetij. Delavci imajo kot prevzemniki podjetij omejen dostop do: 

• dolgoročnega kapitala ali podrejenih posojil z odloženimi vračili, 

• strukturiranih produktov, ki kombinirajo lastniško udeležbo in finančno pomoč, 

• instrument za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetij naslavlja prav to tržno 
nepopolnost, pri čemer ne izkrivlja konkurence, saj se osredotoča na specifične in trenutno 
nepokrite ciljne skupine (zaposleni v podjetjih v prehodu, vključno z generacijskimi prenosi ali 
kriznimi prevzemi). 

 

Razvoj nove vrste finančnega produkta 

Predlagani Finančni instrument za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja predstavlja 
inovacijo na slovenskem trgu, saj: 

• omogoča sodelovanje zaposlenih kot vlagateljev, 

• predvideva možnosti stopnjevanja lastništva in mehanizme zaščite strateške stabilnosti podjetja, 

• gre za produkt, ki v Sloveniji še ni bil sistemsko vzpostavljen, medtem ko je v tujini (npr. ZDA in 
Kanada, Nemčija, Francija) prepoznan kot učinkovit mehanizem za ohranjanje delovnih mest in 
podjetij. 
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Podpora pri izgradnji ali krepitvi zmogljivosti sektorja 

Vzpostavitev Finančnega instrumenta za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja bo omogočila 
tudi gradnjo podpornega ekosistema in s tem dolgoročno izboljšanje kapacitet znotraj podjetniškega in 
socialnega sektorja, kar presega učinke posameznih transakcij: 

• svetovalnih storitev za pripravo transakcij (pravni, finančni, organizacijski vidiki), 

• razvoj znanja o lastniškem upravljanju med zaposlenimi. 

 

Prednost finančnemu posredniku, ki omogoča predfinanciranje in likvidnost 

Finančni instrument za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja bo strukturiran tako, da bo 
omogočal predfinanciranje odkupa, saj je to pogosto ključna ovira za izvedbo. Zaposleni namreč nimajo 
takojšnjih sredstev za odkup, zato je likvidnostna podpora v začetni fazi ključna, s čimer se zagotavlja 
izvedljivost projektov, ki bi sicer propadli zaradi časovne ali likvidnostne vrzeli. 

 

Obnovljiva dolgoročna podporna shema 

Finančni instrument za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja bo zasnovan kot trajnostni 
instrument s sredstvi, ki se ob vračilih ponovno uporabijo za nove naložbe. Temeljil bo na večletni 
prisotnosti na trgu s postopnim povečevanjem učinka. Predstavljal bo zanesljiv in stabilen vir financiranja 
za strateške prenose lastništva v zasebnih podjetjih. 

 

 

Skladnost z drugimi oblikami javnega posredovanja 
 

 
Vzpostavitev Finančnega instrumenta za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja mora biti 
zasnovana tako, da bo v skladu z drugimi oblikami javnega posredovanja, in sicer tako na ravni politike, 
zakonodaje, davčnih spodbud kot tudi obstoječih finančnih instrumentov. Namen instrumenta ni 
zamenjava obstoječih ukrepov, temveč njihovo dopolnjevanje in nadgradnja. Finančni instrument za 
spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja mora biti v skladu z: 

• zakonodajnimi iniciativami,  

• obstoječimi fiskalnimi spodbudami, 

• ostalimi finančnimi instrumenti in nepovratnimi programi v Sloveniji, 

• usmeritvami organa upravljanja glede obstoječih revolving mehanizmov. 

• Instrument ne sme izkrivljati trga, temveč mora povezovati obstoječe ukrepe ter s tem okrepiti 
sistemski pristop k prestrukturiranju podjetij in vključevanju zaposlenih v lastništvo. 

 

Politične usmeritve in zakonodajno/regulativno ozadje – Zakon o lastniški zadrugi delavcev29 

Vlade Republike Slovenije si prizadeva spodbujati (so)lastništva zaposlenih tudi v okviru t. i. modela ESOP, 
ki je v Sloveniji zakonsko podprt od leta 2025. Novi ZLZD, sprejet 23. 10. 2025, zagotavlja pravno podlago in 
davčno spodbuja široko zastavljene odkupe s strani zaposlenih po zgledu uspešnih mednarodnih praks, 
hkrati pa ustvarja pogoje za vzdrževanje notranjega lastništva. Model ESOP vzpostavlja mehanizem za 
odkup deleža ali delnic podjetja prek namenske pravne osebe; po ZLZD je to lastniška zadruga delavcev 

 
29 Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog oblikovanja finančnih instrumentov, končno poročilo, 30. 10. 2025 – 

besedilo iz poglavja Uvod. 
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(LZD). Pridobitev kapitalske naložbe v imenu zaposlenih LZD financira s posojilom, ki ga odplačuje iz 
prostih denarnih tokov matičnega podjetja (t. i. odkup prek vzvoda). Primarni namen zakona je razširiti 
nabor orodij za nasledstvo, ki so na voljo slovenskim podjetjem, ter z odpravo finančnih ovir in težav pri 
usklajevanju zaposlenim omogočiti, da izziv nasledstva pretvorijo v priložnost za vstop v lastništvo podjetja, 
kjer so zaposleni. Podobne zakone že desetletja poznajo v Združenih državah Amerike (ZDA) in v 
Združenem Kraljestvu, od leta 2024 pa tudi v Kanadi. Slovenija je prva v območju EU, ki uvaja sistemsko 
podporo modelu ESOP. Ukrep se umešča v širša prizadevanja Vlade Republike Slovenije in institucij EU za 
spodbujanje enakomernega in trajnostnega gospodarskega razvoja ter ustvarjanje kakovostnih delovnih 
mest v luči staranja prebivalstva, naraščajočega demografskega neravnovesja, gospodarske negotovosti in 
prelomnih tehnoloških sprememb. 
 

Fiskalne intervencije – davčne spodbude 

V okviru priprave ZLZD so predvidene posebne davčne spodbude za pravne in fizične osebe. 
 

Udeležba delavcev v lastništvu podjetij ne podvaja sistemskih socialnih transferjev ali klasičnih državnih 
subvencij, temveč naslavlja specifično razvojno in podjetniško funkcijo v tranziciji lastništva, ki ni zajeta v 
sedanjem socialnem okviru. 

 

Drugi javnofinančni posegi 

Finančni instrument za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja je komplementaren z 
obstoječimi ukrepi: 

• ne nadomešča nepovratnih sredstev, 

• omogoča kombiniranje s svetovalnimi programi za pripravo in izvedbo prevzema, 

• drugi finančni instrumenti: V Sloveniji obstajajo kot finančni instrumenti posojila za MSP, vendar 
se noben specifično ne osredotoča na spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetij, 

• Finančni instrument za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja je dopolnilni 
instrument, ki se osredotoča na: 

o notranje prenose lastništva, 
o participativne modele, ki jih drugi finančni instrumenti ne pokrivajo (npr. start-up in 

obratna sredstva FI pri SPS, SID itd.).  

 

Združljivost predvidenega Finančnega instrumenta za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja 
z zakonodajo EU in pravili državne pomoči30

 

Že v Predhodni analizi FI 2021–2027 (na straneh 106 in 107) je opisana ključna skladnost s pravili o državni 
pomoči. Finančni instrumenti lahko vključujejo državno pomoč ali pomoč de minimis, kar zahteva 
ocenjevanje skladnosti s pravili o državnih pomočeh.  

Pri oblikovanju finančnih instrumentov in dodeljevanju nepovratnih sredstev je treba upoštevati tudi 
omejitve in izjeme državnih pomoči, zlasti razliko med pravili de minimis in Uredbo o skupinskih izjemah 
(General Block Exemption Regulation ali GBER).  

Pomoč de minimis je omejena na največ 300.000 evrov v treh letih na podjetje in se uporablja za manjše, 
administrativno enostavnejše spodbude, kjer učinkov ni treba podrobno dokazovati.  

Pomoč po GBER omogoča večje zneske in ciljno usmerjene ukrepe (npr. podporo naložbam, dostopu do 
financiranja ali prestrukturiranju podjetij), vendar zahteva strožje pogoje skladnosti, vključno z 
dokazovanjem spodbujevalnega učinka in preverjanjem kumulacije z drugimi oblikami državne pomoči.  

 
30 Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog oblikovanja finančnih instrumentov, končno poročilo, 30. 10. 2025 

– besedilo iz poglavja 5.3.4. Omejitve in izjeme državnih pomoči. 
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Pri zasnovi ESOP finančnih instrumentov v okviru ESS+ je zato treba biti posebej pozoren, kdaj se 
uporabljajo pravila de minimis in kdaj GBER, saj je od tega odvisna največja dovoljena intenzivnost pomoči, 
obveznost poročanja ter možnost kombiniranja z javnimi in zasebnimi viri kapitala. 

 

Opomba: Pristojni organ –upravljavec holdinškega sklada bo za Finančni instrument za spodbujanje 
udeležbe delavcev v lastništvu podjetij pripravil ustrezno shemo državne pomoči ali izvedel presojo o 
odsotnosti pomoči. 

 

Izbor posrednikov in opredelitev nagrajevanja udeležencev izvajalcev finančnega instrumenta

 
 
Strategija javnih naročil za izbiro finančnih posrednikov - izbor finančnih posrednikov oziroma upravljavcev 
skladov bo izveden v skladu z: 

• ZJN-3 (Zakon o javnem naročanju),  

• Uredbo EKP in 

• Uredbo (EU) 2021/1060, ki določa pravila za izvajanje finančnih instrumentov. 
 
Načini izvedbe: 

• javni razpis za izbiro enega ali več finančnih posrednikov ali 

• javna povabila k sodelovanju, če gre za upravičence, ki delujejo v okviru javnega mandata (npr. 
razvojna banka). 

 
Merila za izbor bodo objavljena pregledno, vnaprej in bodo vključevala kvalitativne in kvantitativne vidike. 
 

Četrti odstavek 68. člena Uredbe 2021/1060/EU ureja provizije za upravljanje in povračilo stroškov 
upravljanja, ki jih imajo telesa, ki izvajajo in upravljajo finančni instrument.  

 

Ocena dodatnih javnih in zasebnih sredstev, ki bi jih zbral Finančni instrument za 
spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja 

 

Tu se upošteva učinek finančnega vzvoda, ki je bistvena prednost oblikovanja finančnih instrumentov v 
primerjavi z nepovratnimi viri financiranja. Pomembno je, da izračun učinka vzvoda ne sovpada nujno z 
upoštevanjem kvantitativne dodane vrednosti.  

Ena od pričakovanih koristi finančnih instrumentov je privabljanje zasebnih naložb in drugega javnega 
financiranja, predvsem zaradi določb o delitvi tveganja. To je še posebej pomembno v luči proračunskih 
omejitev ali kadar pri zasebnih vlagateljih obstajajo omejitve glede njihove nagnjenosti k tveganju, 
sposobnosti prevzemanja tveganja ali pa nimajo popolnega zaupanja v trg in bi tveganja želeli deliti.  

Nacionalno sofinanciranje prispevka iz programa EU, ki prihaja iz javnega proračuna ali zasebnega vira, se 
šteje za dodatna sredstva. Drugi dodatni viri so dodatni prispevki, ki prihajajo zunaj programa, bodisi javno 
bodisi zasebno, a presegajo zahtevo po sofinanciranju. Takšno javno financiranje prihaja iz javnih virov, ki 
niso skladi ESI, in vključuje lokalna javna podjetja ali javne finančne institucije. Zasebno financiranje prihaja 
od finančnih institucij, ki jih zanima obseg finančnega instrumenta, njegova naložbena strategija ali kakšen 
poseben projekt, ki ga financira predvideni finančni instrument.  
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Vrste finančnih instrumentov in finančnih instrumentov v kombinaciji z 
nepovratnimi sredstvi v okviru ESS+31 

 

V okviru ESS+ je na podlagi relevantne literature in študij primerov uporabe tovrstnih finančnih 
instrumentov v programih EU za dolžniške in jamstvene instrumente ter finančne instrumente v 
kombinaciji z nepovratnimi sredstvi v spodnjih tabelah prikazano delovanje, vpliv na izvedljivost odkupa s 
strani zaposlenih, primer uporabe v EU oziroma primernost uporabe. Opredeljen je tudi finančni 
multiplikator, tj. razmerje med sproženim financiranjem in vloženimi javnimi sredstvi.  

 

Tabela 6: Pregled glavnih finančnih instrumentov v okviru ESS+ 

 

Tabela 7: Pregled finančnih instrumentov v kombinaciji z nepovratnimi sredstvi v okviru ESS+ 

 

 

 

 

 
31 Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog oblikovanja finančnih instrumentov, končno poročilo, 30. 10. 2025 

– besedilo iz poglavja 5.1. Vrste finančnih instrumentov v okviru ESS+. 
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Ključne operativne zahteve za uporabo ESS+ sredstev32 
 

Pilotni Finančni instrument za spodbujanje udeležbe zaposlenih v podjetjih v Sloveniji v obdobju 2021–2027 
bo financiran iz programa ESS+ v okviru kohezijskih sredstev, zato morajo biti viri financiranja in pravila 
porabe usklajeni s pravili, ki veljajo za področje evropske kohezijske politike. 

 

Lekcije, pridobljene iz preteklih izkušenj z izvajanjem podobnih instrumentov33 
 

 

Ključne ugotovitve Študije ocene tržne vrzeli o podpornih mehanizmih za razvoj trga financiranja odkupov 
s strani zaposlenih: 

• Jamstvo prve izgube se izkazuje kot najučinkovitejši mehanizem za spodbujanje razvoja novih trgov, 
saj bistveno zmanjšuje zaznano tveganje bank. 

• Pari passu jamstvo lahko doseže višji multiplikator javnih sredstev, vendar je v primeru nižjih deležev 
delitve tveganj primernejše za bolj razvite tržne segmente, kjer so tveganja že bolje razumljena in 
obvladovana. 

• V okoliščinah presežne likvidnosti finančnega sistema, ko finančni akterji že razpolagajo z zadostnimi 
viri za kreditiranje ključna omejitev pa je v zaznanem tveganju, so posojilni instrumenti manj optimalni 
zaradi relativno nizkega multiplikatorja. Vendar pa ti na enostaven način združujejo instrument delitve 
tveganja s subvencijo obrestne mere v enem instrumentu. 

• Subvencija obrestne mere pomembno prispeva k finančni vzdržnosti projektov z znižanjem stroškov 
dolga, vendar sama po sebi ne naslavlja ključnih tveganj in zato ne zadošča za razvoj trga; najpogosteje 
se uporablja kot dopolnilni instrument v kombinaciji z garancijami. 

• Tehnična pomoč ima ključno vlogo pri pripravi kakovostnih projektov, saj krepi znanje in zmogljivosti 
podjetij ter povečuje zaupanje finančnih institucij in pogosto predstavlja pogoj za uspešno pridobitev 
financiranja. 

• Uporaba sredstev ESS+ za vzpostavitev finančnih instrumentov mora biti usklajena s pravili kohezijske 
politike.  

 
Na podlagi pripravljene študije se predlaga uvedbo posojilnega instrumenta z jamstvom prve izgube, ker 
ključna omejitev na trgu ni razpoložljivost finančnih virov, temveč nizka pripravljenost finančnih institucij 
za prevzem tveganj pri financiranju projektov z višjo stopnjo razvojnega, socialnega oziroma inovacijskega 
tveganja. Instrument z jamstvom prve izgube zato ne zagotavlja zgolj dodatnega zavarovanja, temveč 
finančnim institucijam omogoča učinkovitejšo delitev tveganj, izboljšuje pogoje financiranja za končne 
prejemnike ter povečuje verjetnost dejanske realizacije projektov, ki jih trg ob obstoječih pogojih 
financiranja ne bi podprl. 

 

Predhodna ocena razvoja trga34 
 

Ključne ugotovitve Študije ocene tržne vrzeli na primeru razvitih trgov na področju odkupov s strani 
zaposlenih (ZDA in Združeno kraljestvo) in glede na trenutne razmere na slovenskem trgu:  

 
32 Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog oblikovanja finančnih instrumentov, končno poročilo, 30. 10. 2025 

– besedilo iz poglavja 5.3. Ključne operativne zahteve za uporabo ESS+ sredstev. 

33 Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog oblikovanja finančnih instrumentov, končno poročilo, 30. 10. 2025 

– besedilo iz poglavja 5.4. Ključne ugotovitve. 
34 Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog oblikovanja finančnih instrumentov, končno poročilo, 30. 10. 2025 

– besedilo iz poglavja 6.3. Ključne ugotovitve. 
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• Izkušnje iz tujine potrjujejo, da sta ustrezna zakonodaja in davčne spodbude ključna za razvoj trga 
lastniških odkupov zaposlenih (ESOP). 

• ZDA in Združeno kraljestvo sta ubrali različni poti glede javnih jamstvenih shem. ZDA so ESOP 
transakcije močno podprle z jamstvi in s tem spodbudile razvoj bančnega trga financiranja 
odkupov. Združeno kraljestvo jamstev ni uvedlo, zato trg financiranja še danes vodijo alternativni 
posojilodajalci in skladi zasebnega dolga, banke pa so še vedno manj vključene.  

• Kupninski kredit prodajalca na obeh trgih ostaja pomemben vir financiranja, zlasti pri MSP, kjer 
nastopa kot samostojen ali podrejeni vir in je pogosto spodbujen z davčnimi olajšavami. 

• Subvencionirana tehnična pomoč je imela v začetnih fazah trga ključni razvojni pomen, saj je 
omogočila profesionalno pripravo ESOP modelov in standardizacijo dokumentacije. 

• Slovenija na trg vstopa z zakonsko podlago in davčnimi spodbudami, a izkušnje kažejo, da sta za 
uspešen razvoj nujna tudi javna tehnična pomoč in jamstvene sheme. Glede na nerazvitost 
domačega trga financiranja bo vključitev bank prek jamstvenih mehanizmov ključna za 
mobilizacijo zunanjega kapitala.  

 

Osnovna časovnica razvoja pilotnega projekta finančnega instrumenta35 
 

 

 

  

 
35 Ocena tržne vrzeli na področju odkupov s strani zaposlenih in predlog oblikovanja finančnih instrumentov, končno poročilo, 30. 10. 2025 

– besedilo iz poglavja 6.2.4. Pričakovana smer razvoja slovenskega finančnega trga na področju odkupov s strani zaposlenih. 
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4.3 DRUGI GRADNIK -  IZVAJANJE IN UPRAVLJANJE 

 

Gradnik izvajanja in upravljanja se osredotoča na izvajanje in zagotavljanje finančnega instrumenta in 
vključuje razvoj predlagane naložbene strategije, specifikacijo pričakovanih rezultatov in določb, ki 
omogočajo pregled in posodobitev predhodne ocene po potrebi med fazo izvajanja, če OU tako oceni. 

 

4.3.1 Predlagana naložbena strategija 
 

4.3.1.1 OBLIKOVANI FINANČNI PRODUKT 

 

 

VRSTA FINANČNEGA PRODUKTA Posojilni instrument z elementom jamstva za kritje 
prve izgube 

CILJ POLITIKE 4 - Bolj socialna in vključujoča Evropa za izvajanje 
evropskega stebra socialnih pravic 

PREDNOSTNA NALOGA 6 - Znanja in spretnosti ter odzivni trg dela 

SPECIFIČNI CILJ ESO4.4 Spodbujanje prilagajanja delavcev, podjetij 
in podjetnikov na spremembe, aktivnega in 
zdravega staranja ter zdravega in dobro 
prilagojenega delovnega okolja, ki obravnava 
tveganja za zdravje (ESS+) 

PREDLAGANA VIŠINA SREDSTEV IZ SKLADOV EKP 8,5 mio EUR 

PRIČAKOVAN FINANČNI VZVOD Skupni vzvod – 1,2 

KRVS: 1,2 – predpostavka, da se 85 % kredita 
končnega prejemnika financira iz sredstev EKP, 15 
% pa dodajo FP. 

PRIČAKOVANA VIŠINA SREDSTEV ZA CILJNE 
SKUPINE 

10 mio EUR 

CILJNE SKUPINE – KONČNI PREJEMNIKI • Zadruge s statusom lastniške zadruge 
delavcev, ki pridobivajo kapitalsko naložbo v 
matični družbi v skladu z ZLZD.  

• Podjetja v zasebni lasti; z njihovimi deleži se ne 
trguje na organiziranem trgu, pri čemer druga 
niso izključena v postopku lastniškega 
prestrukturiranja, kjer ima ali bo lastniška 
zadruga delavcev pridobivala kapitalsko 
naložbo. 

KOMBINIRANJE Z NEPOVRATNIMI SREDSTVI NE 

KOHEZIJSKA REGIJA 85 % KRVS 
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CILJI • spodbujanje udeležbe zaposlenih v lastništvu 
podjetja, 

• obravnavanje nasledstvene krize v slovenskih 
podjetjih, ki bi imela lahko velike gospodarske 
in socialne posledice,  

• Slovenija lahko s spodbujanjem udeležbe 
zaposlenih v lastništvu podjetja zagotovi 
neprekinjeno poslovanje in ohrani delovna 
mesta,  

• ta pristop ohranja lokalna podjetja, spodbuja 
bolj vključujoče in odporno gospodarstvo ter s 
tem podpira širše cilje socialne in ekonomske 
kohezije v EU 

 

FINANČNI POSREDNIKI Po pravilih javnega naročanja se bo izbralo 
finančnega posrednika, ki bo izvajal finančni 
instrument. 

OPIS FINANČNEGA PRODUKTA Ugodnosti za končne prejemnike: 

• nižje obrestne mere, 

• nižje zavarovalne zahteve. 
 

DODANA VREDNOST FI Spodbude za prenos lastništva in zmanjšanje 
problema nasledstva 

Ohranitev delovnih mest 

Razvoj novih produktov/storitev 

PRIČAKOVANI STROŠKI UPRAVLJANJA V okviru meja, določenih v Uredbi 2021/1060/EU. 

SKLADNOST S PRAVILI O DRŽAVNI POMOČI Finančni posrednik bo izbran po pravilih javnega 
naročanja. 

Na ravni končnega prejemnika se smiselno 
uporabijo pravila na osnovi GBER, de minimis ali 
ostala pravna podlaga. 

POTENCIALNI KAZALNIKI SPREMLJANJA Kazalnike predvidimo skupaj s pristojnim PT 
oziroma sodelujočim ministrstvom.  

 

 

4.3.1.2 CILJNO USMERJENI KONČNI PREJEMNIKI 

 

Predlagani FI za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja je ciljno usmerjen na naslednje 
skupine končnih prejemnikov: 

• podjetja brez nasledstva: Podjetja, v katerih so zaposleni organizirani (kot zadruga, d.o.o. ali socialno 
podjetje) z namenom vzpostavitve lastniške zadruge delavcev po ZLZD. 

• Podjetja v postopku prodaje ali opustitve: Podjetja, ki jih lastniki želijo prodati ali prenesti, njihovi 
zaposleni pa prek lastniške zadruge delavcev vanje kapitalsko vstopajo po ZLZD. 

• Podjetja, ki so predmet odkupa s strani obstoječih zadrug: Podjetja, ki jih z namenom širitve dejavnosti 
odkupujejo obstoječe zadruge ali socialna podjetja, pri čemer se vzpostavi model lastništva delavcev 
prek lastniške zadruge delavcev po ZLZD. 
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• Podjetja v zasebni lasti v prestrukturiranju: Podjetja, ki izvajajo notranje lastniško prestrukturiranje in 
prenašajo deleže na zaposlene prek lastniške zadruge delavcev po ZLZD. 

Na podlagi analize ocenjujemo, da obstaja potencialno povpraševanje po investicijah v spodbujanje 
udeležbe delavcev v lastništvu podjetij in ustvarja jasno investicijsko vrzel, ki utemeljuje vzpostavitev 
javnega finančnega instrumenta za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetij. Ob ustrezni 
podpori bi instrument lahko pokril vsaj del te vrzeli. 

 

 

4.3.1.3 DOLOČITEV STRUKTURE UPRAVLJANJA FINANČNEGA INSTRUMENTA  

 

Predvideva se vzpostavitev z vmesno ravnjo – holdinškim skladom, kjer organ upravljanja najprej prek 
posredniškega telesa sklene Sporazumu o financiranju oziroma aneks k obstoječem Sporazumu o 
financiranju z organom, ki izvaja holdinški sklad. Nato se organ, ki izvaja holdinški sklad, pogaja o enem ali 
več okvirnih finančnih sporazumih s finančnimi posredniki. 

V Predhodni oceni iz leta 2022 so predstavljene možnosti izvajanja finančnega instrumenta in analiza 
obstoječe institucionalne strukture izvajanja in upravljanja finančnega instrumenta; podan je tudi predlog 
posodobitve in nadgradnje obstoječe institucionalne strukture. Iz Predhodne ocene izhaja, da je kljub 
kompleksnosti sistema izbira holdinškega pristopa ustrezna, saj omogoča več vsebinske in finančne 
fleksibilnosti. 

Predlog predlagane strukture upravljanja in izvajanja FI pripravi organ upravljanja, nato pa seznani Vlado 
Republike Slovenije.  

 

Struktura upravljanja FI za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja iz ESS+  

 

Za Finančni instrument za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja so možne vse tri oblike 
strukture izvajanja, ki so predstavljene na spodnji skici. Po preučitvi vseh treh oblik organ upravljanja 
ugotavlja, da sta možni in izvedljivi dve obliki strukture, ker gre za pilotni projekt in ker je kompleksnost 
samega finančnega produkta ocenjena kot zelo visoka. V nadaljevanju opredeljujemo možne prednosti in 
slabosti: 

- izvajanje finančnega instrumenta prek holdinškega sklada in 

- izvajanje finančnega instrumenta prek posebnega sklada. 
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Struktura izvajanja finančnega instrumenta prek obstoječega holdinškega sklada 

 

Kot prva možna struktura izvajanja Finančnega instrumenta za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu 
podjetja je izvajanje prek holdinškega sklada. Kot že  omenjeno, je v Sloveniji v programskem obdobju 2021–
2027 že vzpostavljen holdinški sklad v okviru SID banke, pri čemer je ena od možnosti sklenitev aneksa za 
Finančni instrument za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja k obstoječemu Sporazumu o 
financiranju ali sklenitev ločenega Sporazuma o financiranju za namen Finančnega instrumenta za 
spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja med posredniškim telesom MGTŠ in upravljavcem 
holdinškega sklada SID banko. V nadaljevanju predstavljam priložnosti in omejitve navedene strukture. 

- Priložnosti: 
o MGTŠ je v skladu s 27. členom Uredbe EKP36 že imenovan kot posredniško telo za izvajanje 

finančnih instrumentov, 
o MGTŠ ima kot posredniško telo v prejšnjih dveh programskih obdobjih izvajanja kohezijske 

politike strokovno znanje na področju izvajanja finančnih instrumentov, financiranih s 
sredstvi ESRR, 

o MGTŠ ima vzpostavljeno komunikacijo s SID banko, 
o Prednosti priključitve dodatnega SC ESO4.4, v okviru katerega se izvaja Finančni 

instrument za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja, k obstoječem SOF (v 
obliki aneksa) med MGTŠ in SID banko:  

▪ Priključitev bi lahko izvedli v obliki aneksa, kar predstavlja nekaj administrativnih 
poenostavitev. 

▪ Ohranili bi le en SOF za vse finančne instrumente v okviru PEKP 2021–2027, s 
čimer bi centralizirali izvajanje finančnih instrumentov v okviru kohezijske 
politike. 

▪ MGTŠ bi v okviru postopkov uradnih dokumentov dopolnil že oddano vlogo,  MKRR 
pa bi spremenil odločitev o podpori za Finančni instrument za spodbujanje 
udeležbe delavcev v lastništvu podjetja, kar prinaša poenostavitev postopkov v 
primerjavi z novo vlogo in novo odločitvijo o podpori. 

▪ Ohranitev obstoječe komunikacije med OU in enim PT ter enim upravljavcem 
Holdinškega sklada (SID banka). 

▪ Pripravljenost SID banke (glede na intervjuje) za sklenitev aneksa in izvajanje prek 
Holdinškega sklada tudi na SC ESO4.4. 

 
- Omejitve: 

o MGTŠ ima vse zgoraj navedeno znanje in izkušnje s področja ESRR, medtem ko Finančni 
instrument za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja spada na področje 
ESS+. 

o Na podlagi prejetih odgovorov Evropske komisije v primeru povečanja sredstev znotraj 
obstoječega SOF-a Slovenija kot država članica ni upravičena do dodatnega predplačila v 
višini 30 % v skladu z 92. členom Uredbe 2021/1060/EU. 

o Kot sodelujoče ministrstvo bi bilo v skladu z 27. členom Uredbe EKP ministrstvo, pristojno 
za delo (v nadaljevanju: MDDSZ).  

o Zaradi omejenih resursov na strani upravljavca holdinškega sklada, bi osredotočanje na 
FI znotraj obstoječe strukture omejilo angažma v obstoječe FI, s čimer bi bilo lahko 
ogroženo pravočasno črpanje sredstev iz operacije FI 2021–2027, financirane iz ESRR. 

o Gre za samostojen ukrep MDDSZ, pri čemer se predvidevajo določene slabosti priključitve 
dodatnega SC ESO4.4, v okviru katerega se izvaja FI za spodbujanje udeležbe delavcev v 
lastništvu podjetja k obstoječem SOF (v obliki aneksa) med MGTŠ in SID banko, in sicer: 

 
36 Uredba o izvajanju uredb (EU) in (Euratom) na področju izvajanja evropske kohezijske politike v obdobju 2021–2027 za cilj naložbe za rast 

in delovna mesta (v besedilo: Uredba EKP). 
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▪ MGTŠ nima zadostne kadrovske kapacitete za  dodatne naloge za FI za 
spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja v okviru izvajanja finančnih 
instrumentov iz kohezijske politike, saj poleg izvajanja obstoječega SOF-a pokriva 
tudi nadaljevanje SOF 2014–2020 in COVID-19, zato bi potreboval kadrovsko 
okrepitev, 

▪ višji stroški provizij, saj gre za dvonivojsko upravljanje (12 % provizije od EU 
sredstev). 

 
 

 

Struktura izvajanja finančnega instrumenta prek posebnega sklada 

 

Kot druga možna struktura izvajanja FI za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja je možnost 
izvedbe prek posebnega sklada. Kot omenjeno v zgornjem odstavku, je v Sloveniji v tem programskem 
obdobju že vzpostavljen holdinški sklad in je ena od možnosti vzpostavitev posebnega sklada za upravljanje 
FI za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja. V nadaljevanju so predstavljene priložnosti in 
omejitve navedene strukture: 

- Priložnosti: 
o MDDSZ je izkazal interes nastopati v vlogi samostojnega PT za izvajanje finančnih 

instrumentov za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetij. 
o MDDSZ ima strokovno znanje s področja ESS+, kar je osnova za Finančni instrument za 

spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja.  
o Na podlagi prejetih odgovorov Evropske komisije je Slovenija v primeru povečanja sredstev 

s sklepanjem novega SOF-a upravičena do dodatnega predplačila v višini 30 % v skladu z 
92. členom Uredbe (EU) 2021/1060 za novo operacijo finančnega instrumenta. 

o Znižanje stroškov provizij, saj na ravni holdinškega sklada ni dvonivojskega upravljanja 
(namesto 12 % provizij bi odpadlo le 7 % provizij od sredstev EU). 

o V skladu s tretjim odstavkom 59. člena Uredbe (EU) 2021/1060 lahko izvajanje prevzame 
katera koli institucija . S tem se ne obremenjuje obstoječih struktur in resursov ali ogroža 
črpanje v okviru obstoječega holdinškega sklada za FI 2021–2027. 

o MGTŠ je pripravljen deliti znanje, izkušnje in dokumentacijo glede priprave in izvajanja 
operacije FI 2021–2027, ki je financirana iz ESRR. 

o UOFI je lahko enoten , pri čemer se določijo pristojnosti za ESRR in ESS+. 
o Sklenitev novega SOF za SC ESO4.4, v okviru katerega se izvaja Finančni instrument za 

spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja med PT-MDDSZ in SID banko: 
▪ pilotni projekt vpeljave Finančnega instrumenta za spodbujanje udeležbe 

delavcev v lastništvu podjetij se glede načina izvajanja v zadostni meri razlikuje 
od že vpeljanih SC v obstoječem SOF in s tem ne ustvarja sinergij oziroma 
ekonomij obsega s finančnimi instrumenti iz sklada ESRR, 

▪ ločeno obravnavanje finančnih instrumentov glede na sklad, tj. ESS+ in ESRR, kar 
omogoča vsebinsko smiselnost sredstev EU, 

▪ ločeno zastopanje finančnih instrumentov glede na sklad (ESRR, ESS+) podpirata 
tako MDDSZ kot MGTŠ. 

 
- Omejitve: 

o MDDSZ bi si želel samostojno vlogo v Finančnem instrumentu za spodbujanje udeležbe 
delavcev v lastništvu podjetja. V skladu s 27. členom Uredbe EKP bi MDDSZ opredelili kot 
posredniško telo za izvajanje finančnega instrumenta za področje ESS+, MGTŠ pa 
preimenovai v posredniško telo za finančne instrumente za področje ESRR. S tem so 
področja sicer ločena, a bi se trenutno centralizirano upravljanje finančnih instrumentov 
razdelilo na dva dela.  

o Usmerjevalni odbor za finančne instrumente (29. člen Uredbe EKP) (UOFI) trenutno 
sklicuje/pripravlja PT MGTŠ. V primeru, da bi bil tudi MDDSZ opredeljen kot PT, bi morali 
jasno razmejiti naloge v okviru Usmerjevalnega odbora, da bi zagotovili enakovrednost 
obeh PT-jev. 
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o MDDSZ nima ustrezne strokovne kadrovske ekipe s področja finančnih instrumentov.  
o Sklenitev novega SOF za SC ESO4.4., v okviru katerega se izvaja Finančni instrument za 

spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja, med PT-MDDSZ in SID banko: 
▪ Administrativno bolj zahtevno, pri čemer bi bilo nekatere že izvedene postopke 

treba ponoviti: nov SOF z vsemi prilogami, MDDSZ bi oddal novo vlogo, MKRR bi 
izdal novo odločitev o podpori in v eMA2 bi se oblikovala nova operacija. 

▪ MDDSZ bi kot upravljavec posebnega sklada moral ponoviti izbor po ZJN-3 (in 
house po 28. členu). 

▪ V primeru priključitve FI za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja k 
obstoječem SOF ne bo dodatnih prednosti iz naslova možnosti prenašanja 
sredstev med posameznimi SC, saj ni možen prenos sredstev v okviru SOF z  ESS+ 
na ESRR ali obratno, saj se s tem izključi fleksibilnost finančnih sredstev med 
finančnimi instrumenti iz različnih skladov.  

 

 

4.3.1.4 Določitev načrta za izvajanje, spremljanje in poročanje o Finančnem 
instrumentu za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetij v 
programskem obdobju 2021–2027 

 

Spremljanje in poročanje OU je podrobneje urejeno v internih Navodilih o spremljanju in poročanju in 
drugih navodilih OU in v postopkih dela z informacijskim sistemom eMA2. 

Življenjski cikel finančnih instrumentov poteka v dveh fazah, in sicer: 

• faza priprave FI, ki naj bi se zaključila v letu 2027, 

• faza implementacije, ki se mora zaključiti do 31. 12. 2029.  
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5 Določbe za posodobitev in pregled 
 

Zaradi hitro spreminjajočih se razmer na trgu in drastičnih vplivov, ki jih imajo geopolitične razmere, študija 
dopušča možnost, da na podlagi dodatnih analiz (tržnih testov, študij OU, PT, odgovornega za izvajanja FI, 
in upravljavca FI) in usklajevanj s ključnimi deležniki pride do sprememb delov te nadgradnje predhodne 
ocene, med drugim elementov FI, naložbene strategije, poslovno-finančnega načrta in drugih elementov 
operacije. Predhodna ocena se lahko spremeni tudi na podlagi odziva deležnikov, vključenih v prvotno ali 
nadgradnjo predhodne ocene in zaradi nezadostnega obsega izvedene tržne analize (kot odsotnost 
vključenosti SC4.4. v prvotno predhodno oceno).  

 

 

6 ZAKLJUČEK 
 

Analiza FI za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja je nadgradnja Predhodne ocene FI iz leta 
2022 in predstavlja podlago za pripravo nove naložbene strategije za Finančni instrument za spodbujanje 
udeležbe delavcev v lastništvu podjetja iz ESS+ v programskem obdobju 2021–2027 in vključuje tako 
zasnovo samega finančnega instrumenta kot tudi načrt pravočasne implementacije finančnega 
instrumenta za pokrivanje tematske področja SC ESO4.4.  

Analiza FI za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja podaja osnovo in izhodišča glede na 
dodelitev oziroma razporeditev sredstev v okviru PEKP verzija 3.1 in predlaganih sprememb v okviru PEKP 
4.0. Pri tem velja poudariti, da je dodelitev zgolj indikativna. Končna dodelitev oziroma razporeditev 
sredstev za Finančni instrument za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja je lahko še predmet 
sprememb na podlagi odločitve OU in resornih ministrstev o samem obsegu in načinu izvajanja finančnega 
instrumenta. Dodelitev izhaja iz zaključkov Študije ocene tržne vrzeli, FI compass študije in Analize 
lastniških struktur. Analize FI za spodbujanje udeležbe delavcev v lastništvu podjetja na podlagi navedenih 
dokumentov obravnava prepoznane vrzeli na trgu financiranja in podaja predlog nove naložbene strategije. 
Končna vrednost sredstev, ki bodo dodeljena za Finančni instrument za spodbujanje udeležbe delavcev v 
lastništvu podjetja, način izvajanja in upravljanja pa bodo predmet odločitve Vlade Republike Slovenije.   
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